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Inleiding
De banken zijn in de eerste plaats kredietinstellingen. Alle banken tezamen
vormen het bankwezen van een land. De kredietverlening is nauw verbonden met
de economische activiteit van een land en verder met de plaats, die dit land in
het grotere bestel van de internationale gemeenschap inneemt. De structuur van
het bankwezen wordt dan ook niet alleen bepaald door de traditionele krediet-
usanties, die momenteel in een land in zwang zijn. Men kan zich zelfs afvragen
of de structuur het bankwezen niet nog meer beïnvloedt door de mate waarin,
en de wijze waarop haar middelen worden toevertrouwd. Deze laatste verschijn-
selen hangen nauwer samen met de economische activiteit van het land in kwestie
dan met het juridische kader, waarin zij zich ontwikkelen. De betalings- en kre-
dietgewoonten kunnen er echter niet los van gedacht worden.
Zo zou de concentratie van het Engelse bankwezen waarschijnlijk veel minder
ver gegaan zijn zonder de overvloed van middelen, waarover Londen ingevolge
haar centrale plaats ten opzichte van het sterling gebied reeds sinds lang beschikt.
Van de andere kant heeft de grote stroom van naar belegging zoekende bespa-
ringen in Frankrijk de zogenaamde `banques d'affaires' gevoed, die lange tijd
een belangrijke activiteit gevonden hebben in over het bankwezen geleide kapitaal-
exporten. Nemen we het Zwitserse bankwezen als voorbeeld, dan zien we, dat de
hoge mate van liquiditeit van de commerciële banken de band tussen deze
laatste en de Centrale bank zeer los doet zijn: voor zover de Banque Nationale
Suisse de verhoudingen op de geld- en kapitaalmarkt wil beïnvloeden, is zij
aangewezen op vrijwillig door de banken met haar afgesloten akkoorden, de zoge-
naamde `gentleman's agreements'. Men zou kunnen opwerpen, dat in Zwitser-
land de wet de Centrale bank slechts weinig machtsmiddelen toekent om haar
ideeën in een politiek om te vormen. Dit argument is zeer betrekkelijk, want
bezien we de Nederlandse verhoudingen, dan zien we, dat de Nederlandsche
Bank ingevolge de bankwet van 1948 wel een aantal machtsmiddelen ter be-
schikking staan. `Gentleman's agreements' zijn echter ook hier een voornaam
middel van de vormgeving van de monetaire politiek gebleven.
Keren we nu terug tot de verhoudingen, zoals die in Frankrijk bestaan, dan
moeten we vaststellen, dat voor 1940 de Banque de France min of ineer in een
vergelijkbare positie verkeerde als de Banque Nationale Suisse nu. De liquiditeit
van de banken stond het haar toe, haar transacties bijna geheel buiten de Centrale
bank om te verrichten. Op de dag van vandaag liggen de kaarten echter geheel
anders. De beperktheid van de middelen, die de banken worden toevertrouwd
meer nog dan de bestaande bankwetgeving, maken de Banque de France tot de
`banque des banques'. Haar adviezen en voorschriften winnen er door in kracht,
zelfs wanneer deze eigenlijk van de Nationale Kredietraad, de commissie in feite
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belast met het toezicht op het kredietwezen, uitgaan. Het is immers de Banque,
die in belangrijke mate de financieringslast van de door middel van geldschepping
verleende kredieten moet dragen.
Zijn dit enige aspecten, welke de invloed van het volume van de aan de banken
toevertrouwde middelen naar voren doen komen, de wijze, waarop deze middelen
aan de banken worden overgedragen, is niet minder belangrijk voor de structuur
van het bankwezen. De specialisatie der banken in Frankrijk in depositobanken
en `banques d'affaires' enerzijds, in lokale en grootbanken anderzijds, is hiervar.
een goed voorbeeld.
Het zijn overwegingen van deze aard, die ons er toe gebracht hebben, de in
Nederland gebruikelijke definitie van het begrip bank een meer economische
inhoud te geven. De aanleiding hiertoe was mogelijk de afwijkende formulering
van het begrip bank, zoals die in de Nederlandse leerboeken voorkomt vergeleken
met die, welke in de Franse bankwetgeving vorm gekregen heeft.
Aan de bankwetgeving moest noodzakelijkerwijs een ruime plaats in deze studie
gewijd worden. Het was echter niet de bedoeling een juridische studie te maken
maar een economische. Het was daarenboven niet nodig de invloed van de
bankwetgeving op de ontwikkeling van het Franse bankwezen te analyseren,
want deze wetgeving is van zeer recente datum en het was niet de bedoeling
van de wetten een bepaalde bankstructuur te creëren. De bankwetten hebben in
de eerste plaats erkend, wat bestond.
In tegenstelling tot wat in vele andere landen gebeurd is, bestonden er tot 1940
geen wettelijke regelingen ten aanzien van het bankwezen. Evenals bijvoorbeeld
in Nederland en Zwitserland hadden de Franse banken de crisis der dertiger jaren
vrij goed doorstaan. De wetgever had dan ook geen reden om de bankactiviteit
aan bepaalde regels te binden. Wel bestonden er voorschriften ter bescherming
van saldi bij spaarbanken en daarnaast - en dit wordt maar al te vaak over het
hoofd gezien - wettelijke regelingen ten aanzien van de activiteit van de publieke
en ~emi-publieke kredietinstellingen zoals de Caisse des Dépóts et Consignations,
het Crédit National, het Crédit Foncier enz. Deze laatste voorschriften hadden
minder de bedoeling de bankactiviteit in het algemeen te beïnvloeden dan wel
om de activiteit van deze bepaalde instellingen aan grenzen te binden of in een
bepaalde richting te leiden. Waar haar kredietverlening veelal sociaal georiënteerd
is of bestaande lacunes in het kredietapparaat tracht op te vullen, lijkt het
minder gewenst hier van bankwetgeving te spreken. Soortgelijke voorschriften
bestonden, zij het in andere vorm, in alle landen.
Een auteur als Dupont vindt het dan ook vanzelfsprekend, dat hij de bankwet-
geving laat beginnen op het moment, waarop enige wetten het licht zagen, welke
ten doel hadden: `la réglementation et (à) 1'organisation de la profession bancaire'
en `la réglementation et (à) 1'organisation des professions se rattachant à la
profession de banquier''. Deze aan de titels van de wetten ontleende bedoeling
van de wetgever laat duidelijk naar voren komen, dat hier inderdaad meer
voorzat dan alleen maar de bescherming van bepaalde categorieën deposito's. In
' P. Dupont, Le contróle des banques et la direction du crédit en France, Paris, 1952.
Wet van 13 juni 1941 `à (a réglementation et à 1'organisation de la profession banca'ue'.
Wet van 14 juni 1941 `à la réglementation et à I'organisation des professions se ratta-
chant à la profession de banquier'.
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om de banken te classificeren voorzit, dat H. Ardant, een expert op bankgebied
aan het begin van zijn boek `Introduction à 1'étude des banques et des opérations
de banque' doet verzuchten: `il est à peu près impossible d'établir en cette matière
(de classificatie van de Franse banken) un ordre absolument logique''. In de
loop van deze studie zullen we zien, of deze verzuchting niet te vroeg geslaakt is.
' Op. cit., pag. 33.
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haar eerste artikel formuleerde de wet van 13 juni dan ook een definitíe van de
instellingen, welke als banken beschouwd moesten worden en vanaf dat tijdstip
alleen gerechtigd waren bankactiviteiten te verrichten. Zij moest dus eveneens
aangeven, welke transacties hiermede bedoeld waren. In diverse andere artikelen
creëerde zij commissies, die met de regeling van de bankactiviteit belast werden.
De wet van 14 juni ging op dezelfde wijze te werk ten aanzien van de para-
bancaire instellingen.
De strekking van de wetten van 1941 was beperkter dan die van de wetten van
1945, welke eerstgenoemde zouden vervangen: `les lois de 1941 tendent à établ'u
une organisation des banques proprement corporative. A cet effet, elles confient
à la profession elle même tous les pouvoirs de décision nécessaires, en réservant
seulement aux représentants de la puissance publique un droit de surveillance
générale et la possibilité de s'opposer, par un véto, à I'exécution des décisions
de caractère professionnel' z.
Deze wetten waren voorbereid door een commissie die voor het uitbreken van
de tweede wereldoorlog was ingesteld. De omstandigheid, dat het land in de
macht was van vreemde bezettingstroepen, maar ook het ontbreken van een
economische noodzaak om de uitzetting der bankmiddelen te beïnvloeden, liggen
waarschijnlijk ten grondslag aan het feit, dat de wetten van 1941 niet verder
trachtten te reiken dan `une organisation corporative' van de banken. Toen zij
echter na de oorlog, zoals trouwens alle tijdens de bezetting tot stand gekomen
wetten, herzien werden, waren de oogmerken van de wetgever inzake de bank-
organisatie geheel andere. Wat toen beoogd werd, was naast de beheersing van
het kredietvolume, het leiden van de kredietstroom naar nader te bepalen sectoren
van de economie, de verlaging van de kosten van het krediet en meer in het alge-
meen de inpassing van de kredietverlening in het kader van de conjunctuurpolitiek.
Toegespitst door de te verwachten grote vraag naar krediet en de eveneens te
verwachten ontoereikendheid van de besparingen, had zelfs de idee postgevat,
dat `relever les ruines, refaire 1'industrie, coordonner les travaux de rééquipement,
orienter (es échanges, distribuer le crédit, c'était d'abord, et de toute évidence
táche de 1'Etat' ". En hoewel deze collectivistische tendenzen even snel zouden
wegebben als zij ontstaan waren, zouden zij nog juist de tijd hebben enige groot-
banken en de Banque de France door middel van nationalisaties van de parti-
culiere sector naar de publieke sector over te hevelen. Deze werden daardoor
op één lijn gesteld met de voornaamste bronnen van energie - steenkool, gas en
elektriciteit - die zoals men weet, eveneens genationaliseerd werden.
Ten aanzien van het door de bankwetten naar voren gebrachte begrip bank werd
reeds opgemerkt, dat het een juridische formulering gekregen heeft. Wat betreft
de indeling der banken kan niet veel anders gezegd worden: de banken worden
door de bankwetten immers niet onderscheiden naar een economisch principe
maar volgens een juridische norm. Zo worden de banken van de particuliere
sector onderscheiden van de banken van de publieke en semi-publieke sector.
De banken van de private sector worden daarna wel onderscheiden in deposito-
banken, `banques d'affaires' en banken voor lang en middellang krediet, maar dit
onderscheid bestond reeds lang voor er aan de bankwetten gedacht werd. Het is
waarschijnlijk dit juridische element, dat bij alle ons bekende Franse pogingen
Y P. Dupont, Le contróle des banques et la direction du crédit en France, Paris, 1952.







De algemene definitie van het begrip bank
In de Franse literatuur schijnt de mening postgevat te hebben, dat de definitie
van het begrip bank gebaseerd moet worden op een omschrijving van de door
deze instellingen verrichte activiteit. `Il est presque impossible de définir le mot
banque, tant sont multiples et diverses les formes que peut revêtir 1'activité des
banquiers ... mais parmi les opérations variées auxquelles se livrent les banquiers,
il est assez aisé de mettre dans une classe à part celles qui constituent vraiment
des opérations de banque''. Zelfs de algemene definitie van een bank, die de
Franse wetgeving naar voren brengt, is een omschrijving van de voornaamste
bankoperaties. Volgens de Franse bankwetten moeten immers als banken worden
beschouwd: `les entreprises ou établissements qui font profession habituelle de
recevoir du public, sous forme de dépóts ou autrement, des fonds qu'ils emploient
pour leur propre compte, en opérations d'escompte, en opérations de crédit ou
en opérations financières' 2.
Deze definitie is niet zo maar een omschrijving van de gebruikelijke activiteiten
van een bank. Er is een nauwgezette keuze gedaan om de kenmerkende werk-
zaamheden naar voren te brengen. Zij blijkt daarenboven meer een juridisch
dan een economisch karakter te hebben. Dit kan haar echter niet worden ver-
weten, want in een wet is dit onvermijdelijk. Daarin gaat het er immers in eerste
instantie minder om deze banken van gene te onderscheiden dan wel om een
onderscheid te maken tussen banken en andere kredietinstellingen.
Bij nadere ontleding blijken de voornaamste elementen van deze definitie te zijn
het beroepsmatig ontvangen van gelden van het publiek en het gebruik van deze
gelden voor allerlei mogelijke kredietoperaties.
De vraag is dus gewettigd, in hoeverre deze begripsbepaling afwijkt van een meer
economisch-analytische. Bij een eerste beschouwing blijkt dan, dat wij deze
elementen terugvinden in de bankdefinitie, gebruikt door De Roos. Deze laatste
definieert een bank immers als een `instelling, welker bedrijf bestaat in het ver-
lenen van credieten, welke zij verschaft, hetzij uit eigen of van derden opgenomen
middelen, hetzij door creatie van nieuw ruilmiddel''.
1 J. Hamel, Banque et Opérations de Banque, Paris, 1942, I, pag. 1.
z Art. I wet van 13 juni 1941.
s Dr. F. de Roos, De algemene banken in Nederland, Utrecht, 1949, pag. 8.
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Naast gemeenschappelijke brengt De Roos één niet als zodanig door de wet
genoemd element naar voren en wel de kredietverschaffing door middel van
geldschepping. Er rijst dus onmiddellijk een nieuwe vraag: beschrijven beide
definities au fond wel dezelfde activiteiten? Het antwoord vereist een verdere
analyse.
Hierbij moet voor ogen worden gehouden, dat het uitgangspunt van beide
`auteurs' verschillend is, maar ook, dat de strekking van beide genoemde defi-
nities niet dezelfde is. De Roos wil niet alleen de specifiek economische functie
van het bankwezen karakteriseren, maar daarenboven tot uiting doen komen het
onderscheid, dat er bestaat tussen diverse categorieën van banken. Er zij dan
in de eerste plaats te denken aan het onderscheid tussen geldscheppende of
primaire en secundaire banken.
De Franse definitie moet op de eerste plaats onderscheiden tussen banken en
andere mogelijk aanverwante instellingen. Zij is er dus vooral op bedacht alle
banken te omvatten. De wet geeft in volgende artikelen wel criteria aan, die
het mogelijk maken een onderscheid te maken tussen de verschillende categorieën
van banken. Het gemeenschappelijke aspect van beide definities is dus het als
bank karakteriseren van alle instellingen, die er haar bedrijf van maken bank-
operaties te verrichten. In beide definities is, wat dit betreft, gemeenschappelijk
het verlenen van krediet. Over de middelen waarmede het krediet wordt ver-
leend, lijkt echter geen overeenstemming te bestaan. De Roos staat terecht de
gedachte voor, dat het voor het bankwezen als zodanig niet nodig is eerst middelen
te ontvangen om daarna met de verkregen middelen krediet te kunnen ver-
lenen. Met andere woorden, het is niet zo dat alle banken, om over bepaalde
activa te kunnen beschikken eerst over passiva tot eenzelfde bedrag moeten
kunnen beschikken. Het zal veelal juist omgekeerd zijn. De activiteit van de
banken, die in haar activa wordt weerspiegeld, vindt ogenblikkelijk haar weerslag
in de passiva: credits create deposits.
Men zou zich kunnen laten verleiden te menen, dat in de Franse definitie het
accent valt op het ontvangen van middelen. De aan deze omschrijving ten grond-
slag liggende conceptie zou dan gebaseerd zijn op de thans overwonnen opvatting,
volgens welke een bank slechts krediet kan verlenen, indien haar de middelen
daartoe tevoren zijn toegevloeid. Dit blijkt echter niet juist te zijn. De bestaande
literatuur is daar garant voor }. Het door de Franse wet naar voren gebrachte
criterium is dan ook niet het `ontvangen van gelden', maar het `verlenen van
krediet' met behulp van `gelden, ontvangen van het publiek' S. Als zodanig is
het een feitelijke beschrijving: instellingen die krediet verlenen, zijn niet zonder
meer banken. Zij worden eerst dan door de wet als banken beschouwd, wanneer
deze kredietverlening gepaard gaat met het ontvangen van gelden van derden
in de ruimste zin van het woord. Of deze kredieten worden verleend met behulp
van geldcreatie laat de wet tot zover koud. Het moet haar hier wel onverschillig
laten, want naast de geldscheppende banken, waarvoor opgaat dat kredieten
worden verleend door het scheppen van middelen, kent het bankwezen van ieder
land secundaire banken, en deze laatste verlenen, zoals algemeen wordt erkend,
krediet met haar tevoren toevertrouwde middelen.
4 Zie zowel de opvattingen van Ardant, Pose als Hamel.
5 De nadruk valt hierbij ontegenzeggelijk op `publiek'. Zoals wij nog zullen zien ligt
voor de wet de onderscheidingsnorm tussen de banken en de pazabanca'ue sector in
het al of niet ontvangen van gelden van het publiek.
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Het is dus niet hier, dat de twee definities naast elkaar gezet kunnen worden.
De wet wil in de eerste plaats een lijn trekken tussen de kredietinstellingen die
krediet verlenen zuiver en alleen met eigen middelen of inet middelen, toever-
trouwd door nauwkeurig bepaalde categorieën cliënten, en andere kredietinstel-
lingen, de banken, die gebruik maken van gelden, ontvangen van het publiek.
In de volgende artikelen haast de wet zich dan ook te preciseren wat moet worden
verstaan onder `gelden, ontvangen van het publiek'. Deze blijken te omvatten
de middelen `die een onderneming of persoon in de een of andere vorm van
derden of voor rekening van derden ontvangt met de verplichting deze terug te
betalen' e. Er zijn echter enige belangrijke uitzonderingen. Zo worden niet be-
schouwd als gelden, ontvangen van het publiek:
a. middelen, opgenomen ter verhoging van het eigen kapitaal van de onder-
neming; de opgenomen obligatieleningen vallen echter wel onder de bedoelde
gelden.
b. gelden, op rekening gelaten door beherende of commanditaire vennoten.
c. deposito's van het personeel, wanneer deze niet hoger zijn dan lOqo van het
kapitaal van de onderneming in kwestie.
d. gelden, verkregen uit disconto, voorschotten, verkoop van effecten met be-
ding van wederinkoop aan personen of ondernemingen die bank zijn of een
annex beroep uitoefenen; deze laatste verduidelijking is heel belangrijk.
Wij kunnen in deze studie niet op de juridische aspecten van de wetsdefinitie
van `gelden, ontvangen van het publiek' ingaan, maar mogen niet nalaten er op
te wijzen, dat, zelfs rekening houdend met de uitzonderingen, de wet hier zeer
ruim is.
De aanduiding van hetgeen onder kredietoperaties verstaan moet worden, is al
even ruim als die van gelden, ontvangen van het publiek. Het zal dan ook duide-
lijk zijn, dat bedoelde bankoperaties eveneens door instellingen worden ver-
richt, die door de wet niet als bank worden beschouwd, namelijk de parabancaire
instellingen, de zogenaamde financiële instellingen of ondernemingen.
Dit is dan ook wel de voornaamste reden waarom deze laatste eveneens door de
wetgever in de organisatie van het kredietwezen zijn betrokken. Wij komen er
in volgende paragrafen op terug'.
De indeling der banken
Na aldus in grote lijnen te hebben aangegeven, welke instellingen als bank moeten
worden beschouwd, onderscheidt de wet haar in drie categorieën, namelijk 8:
a. `les banques privées'; de banken van de particuliere sector.
" Art. 2 tIm 5 wet van 13 juni 1941.
' Vooruitlopend op volgende uiteenzettingen kunnen we stellen, dat de Franse wet
niet als banken beschouwt instellingen, die beroepsmatig krediet verlenen, maar dit
alleen doen met eigen of daaraan door de wet gelijkgestelde middelen. Waar deze
laatste constructie in de praktijk zelden voorkomt, kan hier niet tot een van de Neder-
landse ideeën afwijkende mening geconcludeerd worden. Hetzelfde kan niet gezegd
worden, waar het al of niet beroepsmatig krediet verlenen ter sprake komt. Zie de
uiteenzettingen t.a.v. de `établissements financiers'.
e Art. 1 we[ van 13 juni 1941.
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b. `les services publics ou les établissements publics qui effectuent des opéra-
tions de banque'; de publieke diensten of instellingen, die bankoperaties ver-
richten.
c. `les banques dotées d'un statut légal spécial'; de banken, berustend op een
speciaal wettelijk statuut.
Deze indeling komt neer op een onderscheid tussen de bankinstellingen naar
haar rechtspersoon. De `banques privées' vallen in principe samen met de banken
van de particuliere sector. De Staat heeft hier dus geen enkele directe zeggings-
macht. Wij zeggen in principe, want de genationaliseerde depositobanken worden
beschouwd als tot deze groep te behoren 9.
De `banques dotées d'un statut légal spécial' vormen de semi-publieke banksector,
de andere, de `services publics ou les établissements publics qui effectuent des
opérations de banque', vormen tenslotte de publieke banksector. De wet heeft
hier kennelijk niet willen vernieuwen en er zich toe bepaald een reeds voor 1940
bestaand onderscheid tussen de verschillende categorieën banken te legaliseren.
Hierdoor zou men immers bereiken wat men wilde. Alleen de banken van de
particuliere sector waren tot 1941 aan geen enkel wettelijk toezicht gebonden.
In tegenstelling daarmede stonden de banken van de publieke sector evenals
de banken die op een speciaal wettelijk statuut berusten, wel onder toezicht van
de Overheid, en dit hetzij ingevolge de diverse wetten die een bank, behorend
tot de publieke sector, in het leven riepen, hetzij ingevolge deze speciale wetgeving.
Het handhaven en legaliseren van deze indeling, met als consequentie daarvan
het uitbreiden van het toezicht op het bankwezen door dit uit te strekken tot de
banken van de particuliere sector, leek dus het aanbrengen van de laatste schakel
in de keten. Dat deze gedachte niet geheel is verwerkelijkt, is niet aan de bank-
wetten te wijten, maar hangt, zoals wij nog zullen zien, samen met de diversiteit
van de instanties die met dit toezicht zijn belast. Is het immers waar, dat juridisch
de keten van het toezicht werd gesloten, dit zou niet ipso facto met zich brengen,
dat ook monetair de keten werd gesloten.
Het onderscheid van de banken naar de mate van zeggenschap of invloed van
de Overheid schept immers geen enkele waarborg, dat zij onderscheiden zijn
naar haar economische functie.
Op grond van praktische overwegingen zullen wij aanvankelijk het bankwezen
beschrijven volgens de lijnen van de wet. Deze indeling heeft immers het voor-
deel de overheidsinvloed op de kredietverlening naar voren te brengen. Daarna
zullen wij enige beschouwingen wijden aan de geldcreërende functie van het
France bankwezen volgens een formule, die meer in overeenstemming is met de
opvattingen van De Roos.
De depositobanken
Verderbordurend op een reeds voor haar in werking treden bestaande speciali-
satie in de banksector heeft de wet de `banques privées' onderscheiden in `banques
s Alleen de Belgische auteur R. Dehem deelt in zijn boek `Eléments de Science
Economique' (Editions E. Nauwelaerts, Louvain, 1957) de genationaliseerde deposito-
banken bij de banken van de publieke sector in. Zie pag. 90. Het betreft hier echter
geen speciale studie over het bankwezen.
16
de dépóts', `banques d'affaires' en `banques de crédit à long et à moyen terme'.
De depositobanken zijn de banken, die van het publiek zicht- of termijndeposito's
ontvangen met een looptijd van ten hoogste twee jaar lo. Het zijn banken, die
zo goed als uitsluitend over middelen op korte termijn beschikken, want de wet
geeft aan, wat onder deposito's verstaan moet worden. Dit zijn in de eerste
plaats - ongeacht haar benaming -`tous fonds que toute entreprise ou personne
re~oit avec ou sans stipulation d'intérêt de tous tiers, sur sa sollicitation ou à
la demande du déposant, avec le droit d'en disposer pour les besoins de son
activité propre, sous la charge d'assurer au dit déposant un service de caisse et
notamment de payer, à concurrence des fonds se trouvant en dépót, tous ordres
de dispositions données par lui par chèques, virement ou de toute autre fa~on,
en sa faveur ou en faveur de tiers et de recevoir, pour les joindre au dépót, toutes
sommes que ladite entreprise ou personne dépositaire aura à encaisser pour le
déposant soit d'accord avec celui-ci, soit en vertu de 1'usage' "
Aan de aldus omschreven deposito's - die in grote lijnen overeenkomen met
wat men gewoonlijk onder zichttegoeden en termijn-deposito's verstaat - stelt
de wet evenwel gelijk:
a. de sommen in rekening-courant gedeponeerd; in tegenstelling tot chèque-
rekeningen kunnen deze rekeningen eventueel een debetsaldo aanwijzen.
b. de gelden, waarvan de terugbetaling afhankelijk is gesteld van een `préavis'
of een opzegtermijn; voor andere instellingen dan banken of financiële instel-
lingen worden deze fondsen echter niet als deposito's beschouwd.
c. de gelden ontvangen van de deposant met een speciale bestemming; deze
worden als deposito's beschouwd, tenzij het formeel is voorzien, ingevolge
conventie of een speciale wet, dat de ontvangende instelling niet het recht
heeft er in afwachting van die bestemming voor zichzelf over te beschikken.
d. de gelden, waarvan de ontvangst aanleiding geeft tot de afgifte van een biljet
of een papier met looptijd, al of niet vergezeld van een document dat interest
vertegenwoordigt (obligaties of kasbiljetten).
In het algemeen is dus iedere som, waarover de depositair beschikkingsrecht ver-
krijgt een deposito, tenzij die som verkregen is ingevolge schulddelging enz.
Bestaat dit beschikkingsrecht niet, d.w.z. is dit recht formeel uitgesloten, dan
is er geen sprake van een deposito in de zin van de wet 1E.
Moet deze ruime definitie van het deposito worden gezien als een middel de
stroom van gelden naar de depositobanken zo breed mogelijk te maken en deze
op deze wijze min of ineer kunstmatig in stand te houden? Dit lijkt onwaar-
schijnlijk. De reden voor deze ruime omschrijving moet eerder worden gezocht
in de dubbele strekking van de wet, namelijk enerzijds het bank- en kredietwezen
te regelen, maar anderzijds ontduiking van de voorschriften ten aanzien van het
kredietwezen tegen te gaan. De kern van de definitie van het deposito ligt dan
ook in de woorden `avec le droit d'en disposer pour les besoins de son activité
lo `Les banques de dépóts sont celles qui re~oivent du public des dépóts à vue ou à un
terme qui ne peut être supérieur à deux ans'. Wet van 17 mei 1946 ter aanvulling van
de wet van 2 december 1945.
il Art. 4 wet van 13 juni 1941.
12 Wij zagen een andere uitzondering: voor andere instellingen dan banken of finan-
ciële instellingen zijn gelden, waarvan de terugb~ie~ankelijk is van préavis of
opzegtermijn geen deposito.
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propre'. De betekenis van de bepaling, dat deposito's beroepsmatig alleen door
banken ontvangen kunnen worden, ligt dus mede hierin, dat een ieder, die uit
hoofde van zijn beroep deposito's in boven aangeduide zin ontvangt, onder de
voorschriften betreffende het bankwezen valt.
Een enkel voorbeeld moge dit toelichten: de `agent de change' - een efffecten-
handelaar - is geen bank; hij mag dus wel deposito's ontvangen, in de zin van
sommen die de clientèle hem overdraagt voor op een later tijdstip te verrichten
transacties, maar hij mag hierover niet beschikken voor eigen gebruik, noch om
krediet te verlenen. De ruime omschrijving van het begrip deposito is dan ook,
en niet in laatste instantie, te zien als een bescherming van de deposant: de banken
zijn de enige instellingen, die bij haar aangehouden gelden kunnen laten circuleren
en zij zijn onder wettelijk toezicht geplaatst.
De karakterisering van de depositobank als een bank, die deposito's mag ont-
vangen op zicht of inet een termijn van ten hoogste twee jaar en die over deze
deposito's mag beschikken, houdt dus in: de `creatie' van een bank, die aan zeer
speciale eigenschappen moet beantwoorden. Zij kan slechts over middelen op
langere termijn beschikken voor zover het aandelenkapitaal betreft en deposito's
van haar personeel. Emissies van obligaties zijn haar immers volgens de huidige
jurisprudentie verboden, indien zij een langere looptijd hebben dan twee jaar.
Hier staat tegenover, dat de depositobanken slechts tot relatief geringe bedragen
tot deelnemingen in ruime zin, dus met inbegrip van ter beurze gekochte aan-
delen, mogen overgaan; deze mogen inderdaad behoudens speciale toestemming
van de Nationale Kredietraad in geen geval meer bedragen dan 75qo van haaz
eigen middelen. Bij deze berekening worden echter niet in aanmerking genomen
deelnemingen in banken, financiële instellingen of ondernemingen voor on-
roerende goederen, voor zover deze deelnemingen nodig zijn voor haar eigen
exploitatie en niet hoger zijn dan l001o van het kapitaal van die ondernemingen.
De Kredietraad kan steeds tot overschrijding van de norm machtigen: zie Deel
II, Hoofdstuk VII, pag. 144.
De `banques de crédit à long et à moyen terme'
De banken voor lang en middellang krediet zijn de banken `dont 1'activité princi-
pale consiste à ouvrir des crédits dont le terme est au moins égal à deux ans''g.
In tegenstelling tot de depositobanken worden de banken voor lang en middellang
krediet dus gekenmerkt door haar kredietverlening: haar voornaamste activiteit
bestaat in het verlenen van kredieten met een looptijd van minstens twee jaar.
Waarom zou een bank, die gelden van het publiek mag ontvangen haar krediet-
verlening echter beperken tot kredieten met een looptijd van meer dan twee jaar?
De verklaring zal gezocht moeten worden in de voorschriften ten aanzien van de
middelen, ontvangen van het publiek. Mogen de depositobanken alleen maar
deposito's ontvangen zonder termijn of inet een termijn van ten hoogste twee
jaar, de banken voor lang en middellang krediet mogen geen deposito's ontvangen
met een termijn korter dan twee jaar ". De depositobanken en de banken voor
lang en middellang krediet vullen elkaar dus in zekere zin aan: zij ontvangen
ls Art. 5 van de wet van 2 december 1945, veranderd in mei 1946.
" De banken voor lang en middellang krediet kunnen echter gemachtigd worden
door de Nationale Kredietraad deposito's met korter looptijd te ontvangen.
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gelden, die over juist begrensde perioden beschikbaar zijn. De wetgever heeft
echter ongetwijfeld verder gezien. Doordat de depositobanken over middelen
beschikken, die op korte termijn kunnen worden opgevraagd, kunnen zij op
grond van liquiditeitsoverwegingen niet op ruime schaal kredieten met langere
looptijd verlenen. Op grond van rentabiliteitsoverwegingen kunnen de banken
voor lang en middellang krediet echter niet op ruime schaal kredieten op korte
termijn verlenen. Dat wil niet zeggen dat het verlenen van krediet `à court terme'
deze laatste banken verboden is en dat de depositobanken geen krediet `à long
terme' of `à moyen terme' mogen verlenen. Normaal bankbeleid zal echter de
depositobanken op het korte krediet richten, de banken voor lang en middellang
krediet op krediet met langere looptijd's.
Daar noch voor de depositobanken noch voor de banken voor krediet op lange
en middellange termijn beperkingen zijn opgelegd ten aanzien van de cliënten,
waarvan deposito's ontvangen mogen worden, is het niet te verwonderen dat, om
de deposant te beschermen, aan beide categorieën banken voorschriften zijn opge-
legd ten aanzien van deelnemingen in andere ondernemingen. In feite zijn het
zelfs gelijkluidende voorschriften.
De 'banques d'affaires'
Wanneer de depositobanken en de banken voor krediet op lange en middellange
termijn elkaar aanvullen en zowel het gehele tijdsgamma van de kredietverlening
als de ontvangst van deposito's bestrijken, zou daaruit kunnen volgen dat de
`banques d'affaires' bf geen eigen plaats in de structuur van het Franse bank-
wezen hebben óf deze ontlenen aan de operaties, die aan de andere banken van
de particuliere sector zijn ontzegd. Deze laatste veronderstelling blijkt een grond
van waarheid te bevatten. De `banques d'affaires' zijn namelijk de banken `dont
1'activité principale est la prise et la gestion de participations dans les affaires
existantes ou en formation et 1'ouverture de crédits sans limitation de durée aux
entreprises publiques ou privées qui bénéficient, ont bénéficié ou doivent
bénéficier desdites participations'1e
De `banques d'affaires' zijn dus de banken, waarvan de voornaamste activiteit
zou bestaan in het verrichten van die transacties, die in de algemene definitie
van een bank worden aangegeven als `opérations financières' en in het verlenen
van kredieten zonder daarbij aan een tijdslimiet gebonden te zijn.
Vergeet de wetgever nu ineens zijn beschermende houding ten opzichte van de
deposant? Neen, want de `banques d'affaires' kunnen voor deze operaties alleen
maar haar eigen middelen en de deposito's met een opzegtermijn van minstens
twee jaar gebruiken. Haar middelen zijn echter niet tot eigen middelen en termijn-
deposito's beperkt. De `banques d'affaires' zouden dan gedoemd zijn te verdwij-
nen. Haar is dan ook de bevoegdheid toegekend zichttegoeden te ontvangen. In
tegenstelling tot de depositobanken mogen zij geen zichttegoeden ontvangen van
het publiek maar slechts van een nauwkeurig omschreven clientèle, namelijk 17:
16 De herdisconto mogelijkheden van wissels getrokken ter mobilisatie van kredieten
met een maximale looptijd van vijf jaar maakt evenwel de grens tussen beide cate-
gorieën banken minder geprononceerd, zie pag. 52.
1~ Art. 5 wet van 2 december 1945, herzien 17 mei 1946.
17 De oorspronkelijke wetstekst stond de 'banques d'affaires' in nog beperkter mate
toe zichttegoeden en deposito's op korte termijn te ontvangen. Deze tekst is dan ook
in 1946 vooral op dit punt herzien moeten worden. Zie pag. 91.
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a. haar personeel.
b. ondernemingen, waarvoor kredieten zijn geopend of waarin is deelgenomen.
c. natuurlijke personen of rechtspersonen, mits deze `commer~ant' zijn en dan
nog slechts voor de uitoefening van hun hoofdberoep.
d. houders van `comptes-titres' in haar boeken voor hun inschrijvingen op de
aandelen van de ondernemingen, waarin zij hebben deelgenomen.
De `banque d'affaires' heeft dus kenmerken gemeen zowel met de deposito-
banken als met de `banques de crédit à long et à moyen terme". In theorie is het
een tussenvorm tussen de depositobanken, waarmee zij gemeen heeft de accumu-
latie van kasreserves, en de `banques de crédit à long et à moyen terme', waarmee
zij gemeen heeft het beheren van langer ter beschikking blijvende besparingen.
Maar ook in haar kredietverlening heeft zij gemeenschappelijke aspecten: de
kredietverlening op korte termijn met de depositobanken en de kredietverlening
op langere termijn met de andere categorie banken. Het lijkt dan ook juister de
`banques d'affaires' te zien als een `intermédiaire' tussen de beide andere soorten
banken van de particuliere sector dan omgekeerd, zoals Dupont doet 18. Deze
auteur ziet de `banques de crédit à long et à moyen terme' als een `intermédiaire'
tussen `banques de dépóts' en `banques d'affaires'. Dit standpunt zou alleen dan
te verdedigen zijn, wanneer de financiële operaties inderdaad de voornaamste
activiteit van de `banques d'affaires' zouden vormen.
In volgende pagina's zullen wij echter juist zien, dat de `banques d'affaires' de
depositobanken zeer nabij komen.
De banken van de publieke en semi-publieke sector
Wij hebben hier in één categorie samengebracht alle banken, die niet gerekend
kunnen worden tot de banken van de particuliere sector. Het zijn dus zowel de
`services publics ou les établissements publics qui effectuent des opérations de
banque' als de `banques dotées d'un statut légal spécial'. Met de particuliere
banken hebben zij gemeen, dat haar ontstaan dateert van voor de periode van de
bankwetten. In tegenstelling tot de banken van de particuliere sector staan echter
zowel de banken van de publieke sector, zoals de Caisse des Dép6ts et Consig-
nations, als de banken met een speciaal wettelijk statuut, zoals het Crédit Popu-
laire, het Crédit Agricole enz., sinds haar ontstaan onder toezicht van de Over-
heid. Dit toezicht moge dan in de eerste plaats een financiële controle zijn,
de ervaring leert steeds weer, dat het soms zeer moeilijk kan zijn de grenzen van
het financiële te trekken.
De hier in één categorie samengebrachte banken zijn niet onder één noemer te
brengen, tenzij men als zodanig zou willen zien het verlenen van wat Ardant
noemt sociaal krediet. Hieronder zijn te begrijpen `des crédits accordés essen-
tiellement pour favoriser certaines catégories sociales ou pour faciliter certaines
activités d'intérêt social qui, les unes comme les autres, n'auraient pu remplir les
conditions nécessaires pour obtenir des crédits normaux' le
Maar ook hierdoor wordt veelal slechts één bepaald aspect van haar activiteit
gedekt.
1e Dupont, Op. cit., pag. 170.
" H. Ardant, Op. cit., pag. 12.
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Wij zullen in deze studie volstaan met een beschrijving van de belangrijkste
instellingen en een aanduiding van de andere Y". De lezer trekke hieruit echter
niet de verkeerde conclusie, dat de publieke en semi-publieke banksector van
gering belang zou zijn voor het begrip van de verhoudingen in de Franse
financiële wereld.
De financiële instellingen en ondernemingen
Na op voorgaande wijze de banksector in de eigenlijke zin van het woord te
hebben omlijnd, namelijk door te bepalen, dat als een bank moeten worden
beschouwd alle instellingen, die de haar door het publiek toevertrouwde middelen
gebruiken voor eigen werkzaamheden, schept de wet een kader voor de para-
bancaire sector. Dat wil zeggen voor de ondernemingen of personen, die er ge-
woonlijk haar beroep van maken bepaalde werkzaamheden te verrichten die de
banken ook kennen, maar hierdoor nog niet als een bank behoeven te worden
beschouwd. En dit om de eenvoudige reden, dat zij óf geen middelen ontvangen
van het publiek in de zin, die de wet hieraan geeft, df omdat zij deze middelen
niet gebruiken voor het verlenen van krediet'-1.
Is hiermede het wettelijk onderscheid tussen banken en financiële instellingen
naar voren gebracht, de identiteit van haar krediettransacties en andere werk-
zaamheden is er de oorzaak van, dat deze verschillende instellingen concurrerend
kunnen zijn. Bezien wij dit in het licht van de voorschriften ten aanzien van het
krediet, dan is het duidelijk, dat de wetgever wel verplicht was zijn aandacht aan
de parabancaire instellingen te besteden; had hij dit niet gedaan dan zou eventueel
overheidsingrijpen in het bankwezen omzeild kunnen worden door het kiezen
van een andere rechtsvorm, namelijk die van `établissement financier'.
De Franse wet beschouwt als financiële instelling (of onderneming) de instel-
lingen of ondernemingen, die zonder als bank te zijn ingeschreven, er haar beroep
van maken een of ineer van de volgende werkzaamheden te verrichten YP:
a. optreden als commissionair, courtier of intermediair in de transacties betref-
fende effecten, wissels enz. Hier zijn vooral bedoeld de tussenpersonen tussen
het publiek enerzijds en de `agents de change' en de `courtiers en valeurs
mobilières' anderzijds die zelf onder de controle staan van het Comité des
bourses de Valeurs. (Wet van 14.2.1942) Es.
Qa Zie hoofdstuk V. Deel II.
P~ Het zal wel zonder meer duidelijk zijn, dat dit onderscheid tussen bankwezen en
parabancaire sector instellingen als financiële instelling doet classeren, die in Nederland
als bank beschouwd zouden zijn.
~ Art. 27 (2) van 13 juni 1941. Uit art. 5 van de wet van 14 juni 1941 blijkt echter,
dat ook andere personen of instellingen zoals de `agents de change' eigenlijk onder de
financiële instellingen gerekend zouden moeten worden, maar zij worden hier buiten
beschouwing gelaten omdat de wet van 14 juni 1941 daarop niet van toepassing is.
i8 De `agents de change' en de `courtiers en valeurs mobilières' hebben een officiële
functie evenals bijv. notarissen en dientengevolge ten aanzien van het beurswerk
analoge verplichtingen aan die der notarissen ten aanzien van transacties in onroerende
goederen. Zij hebben een absoluut monopolie voor de verhandeling, notering en koers-
vaststelling van de effecten, op hun beurzen genoteerd. De `courtiers en valeurs mo-
bilières' hebben bovendien het monopolie inzake niet-courante fondsen. Compensatie
van opdrachten zoals deze in Nederland plaatsvindt is dus niet toegestaan en alle
transacties lopen over de beurs. Vergelijk wat De Roos hierover zegt ten aanzien van
wat in Nederland plaats vindt. Op cit., pag. 48 e.v.
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b. die krediet verlenen op korte of middellange termijn of wisselkoerstransacties
verrichten.
c. die wissels en andere `effets de commerce', chèques of overheidspapier in
disconto of onderpand nemen of incasseren.
In deze opsomming van de wet, die allesbehalve duidelijk en strak omlijnd is,
komen geen activiteiten voor, die niet tot de normale werkzaamheden van de
banken behoren. Daar staat tegenover, dat de banken wel transacties verrichten,
die de financiële instellingen zonder in overtreding te zijn, niet mogen verrichten.
Het nu haast klassieke voorbeeld hiervan is: het verlenen van krediet met behulp
van gelden ontvangen van het publiek. De financiële instellingen mogen dus wel
gelden ontvangen van het publiek, maar zij mogen deze gelden niet gebruiken
voor haar kredietverlening. Deze beperking vloeit zonder twijfel voort uit de
bescherming, die de bankwet wil verlenen aan de deposanten. De aandacht moet
er echter op worden gevestigd dat instellingen, die krediet op lange termijn ver-
strekken niet als financiële instellingen worden beschouwd tenzij dan in het
speciale geval van grond- en hypothecair krediet. Verstrekken ondernemingen
lang krediet uit eigen middelen dan zijn zij dus noch bank noch financiële instel-
ling. Deze regeling ten aanzien van de kredietverlening op lange termijn zou
aantonen, dat deze vorm van kredietverlening weinig gevaren inhoudt voor de
economie als geheel. Er is evenwel blijkbaar een uitzondering. Deze heeft be-
trekking op het hypothecaire krediet. Hiervoor zou dan ook een speciale regeling
worden getroffen P'. Deze regeling is echter nog steeds niet tot stand gekomen.
De wet - van 14 juni 1941 - onderscheidt vier categorieën financiële instel-
lingen z':
a. de ondernemingen of personen, die bovenstaande operaties als een beroep
uitoefenen. Behoudens enkele uitzonderingen, genoemd sub c, moeten zij
zich door de Nationale Kredietraad laten inschrijven. Bij de inschrijving wordt
er evenwel rekening mede gehouden of zij deze operaties verrichten als
hoofd- of als nevenberoep. De eerste moeten zich aansluiten bij de beroeps-
vereniging, voor de andere is dit lidmaatschap facultatief 2e
De wet maakt geen verder onderscheid, maar gezien de taak van de beroeps-
vereniging staan de leden toch onder meer directe controle. Eind 1956 waren
ingeschreven als financiële instelling `à titre principal':
1. vier disconto-huizen, namelijk de Caisse Centrale de Réescompte, de
Caisse de Gestion Mobilière, Morhange Frères, de Société privée de Rées-
compte ~.
2. 49 financieringsmaatschappijen, waarvan zijn te noemen: de Compagnie
Générale du Marse, de Société Financière et Foncière Peugeot, de
Société Financière des Grands Magasins, De Société Alsacienne de valeurs
mobilières etc.
3. 174 maatschappijen ter financiering van afbetalingskrediet. Haar aantal
is sterk toegenomen. Eind 1946 bedroeg haar aantal nog geen 55. Als
s~ Zie art. Sb wet van 14 juni 1941.
~ Zie voor een uitvoerige uiteenzetting J. Manul, Banques et établissements finaa-ciers. Banque, juni 1947.
Y' Association professionnelle des entreprises et établissements financiers, pag. 37.
r Andere disconto-huizen ais de Compagnie Parisienne de Réescompte, Banqued'escompte, en Union d'Escompte, zijn als bank ingeschreven.
w,
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voorbeeld zijn te noemen: de Compagnie pour le financement de 1'in-
dustrie, du commerce et de 1'agriculture (C.O.F.LC.A.), de Diffusion
industrielle nationale ( D.I.N.) enz.
4. 45 unions meunières; verlenen bijvoorbeeld krediet aan bakkers.
5. 230 effectenhuizen; dit zijn tussenpersonen tussen het publiek en de
`agents de change'.
6. diversen (42).
b. personen of ondernemingen, die de sub a genoemde werkzaamheden als
nevenberoep verrichten ~.
Deze zijn alleen maar verplicht om zich te laten inschrijven. De wetgever
heeft waarschijnlijk gemeend, dat de invloed van deze categorie onder-
nemingen op de kredietontwikkeling vrij gering zou blijven, aangezien zij
onder zeer bepaalde omstandigheden werken. Door de verplichting kan de
Nationale Kredietraad evenwel een overzicht van haar werkzaamheden
houden.
c. de volgende financiële instellingen zijn slechts tot een verklaring van activiteit
verplicht en dit zelfs al zouden zij deze werkzaamheden als hoofdberoep
uitoefenen 49:
1. alle ondernemingen of personen, die hypothecair krediet verlenen of
operaties in onroerende goederen verrichten, waaraan kredietoperaties
zijn verbonden. Het was de bedoeling hiervoor een aparte regeling te
treffen. Deze is evenwel nog niet tot stand gekomen.
2. personen of instellingen die vermogens van personen binnen de familie
beheren, zonder papier in disconto te nemen of kredietoperaties op korte
termijn te verrichten so
3. personen of ondernemingen, die onder controle van de verkoper staan
en voor hem afbetalingskrediet verlenen g'.
4. ondernemingen voor kredietverzekering.
5. ondernemingen of personen die krediet verlenen, uitsluitend aan filialen,
commanditaire vennoten enz. Deze omschrijving doelt voornamelijk op
leveranciers- en afnemerskrediet, op voorwaarde dat deze kredieten geen
aanleiding geven tot creatie van wissels of biljetten.
6. aan- en verkoopbureaus die buiten de courante transacties met haar leden
kredieten toekennen, anders dan in de vorm van disconto of voorschotten.
Een kleine 600 ondernemingen hebben een verklaring van activiteit afgelegd.
Hiervan hebben ruim 275 verklaard hypothecair krediet te verlenen maar
slechts 3 houden zich bezig met kredietverzekering.
d. financiële instellingen, slechts onderworpen aan een erkenning. De onder-
nemingen of personen, die de in art. 27 (2) genoemde operaties verrichten,
~ Zie art. 2 en 11 wet van 14 juni 1941.
!9 Art. 5 sub b tIm g wet van 14 juni 1941.
~ Beleggingsmaatschappijen vallen hier buiten.
31 Een typisch voorbeeld vormen de z.g. Unions Economiques, ondernemingen ter
financiering van afbetalingskrediet, gesticht door bijv. detailhandelaars van eenzelfde
stad, branche etc. Het afbetalingskrediet is vooral de laatste jaren object van maat-
regelen van de Nationale Kredieuaad geweest. Zie Deel III, hoofdstuk II, Krediet-
politiek en kredietbeperking, pag. 182.
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maar dit alleen doen als tussenpersoon. Het zijn tussenpersonen tussen banken
en `agents de change', tussenpersonen tussen banken onderling enz. Het is
echter duidelijk, dat geen verklaring van activiteit nodig is, wanneer de
personen in kwestie beambten van de bank zijn.
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HOOFDSTUK II
De organen van de geld- en kredietpolitiek
Aangezien het doel van de bankwetten van 1945 en 1946 was te komen ener-
zijds tot een juiste verdeling van het kredietvolume en anderzijds tot een regeling
van de omvang van dit kredietvolume ' leek het nodig een aantal organen te
scheppen, die aan deze kredietpolitiek vorm zouden kunnen geven. Sommige
waren al tot stand gebracht ingevolge de wetten van 1941, maar enige her-
nieuwingen bleven nodig. Het zal zonder meer duidelijk zijn, dat de Minister
van Financiën niet geheel afstand heeft willen doen van zijn bevoegdheid om in
een relatief onafhankelijke positie de kredietpolitiek te voeren - hij draagt
immers parlementaire verantwoordelijkheid. De wet heeft echter naast de Cen-
trale bank, waarvan het vanzelfsprekend lijkt, dat zij de verdediging van het
geld op zich neemt, enige andere instellingen het licht doen zien nl. de Conseil
National du Crédit, de Commission de contr8le des banques, het Comité moné-
taire de la zdne franc, de Associations professionelles. In de volgende pagina's
zal op deze instellingen nader worden ingegaan.
De Nationale Kredietraad (Conseil National du Crédit)
Samenstelling
Deze Raad is te zien als de hoogste instantie na de Minister van Financiën op
het gebied van het kredietwezen: `chargé de fixer 1'orientation de la politique
générale de crédit et de rechercher comment elle peut s'adapter à 1'évolution
économique de la nation' Y. Zowel zijn samenstelling als de hem verleende attri-
buten maken de Raad voor deze taak uitermate geschikt. Hij wordt gevormd
door 44 leden s waarvan de President een lid van de Regering is. In feite is dit
1 Er is een zekere tendentie in de Franse literatuur in dit opzicht te spreken van de
nationalisatie van het krediet. Deze uitdrukking moge dan al de mentaliteit van de
eerste na-oorlogse jazen weergeven, op de dag van vandaag lijkt zij wat vergaand: de
Staat doet niet anders dan de controle hernemen, die haar ontschoten was over een
belangrijke sector van de geldcreatie, van oudsher haar privilege.
Y`Exposé des motifs' van de wet.
~ Aan het oorspronkelijke aantal leden zijn in 1953 vertegenwoordigers van Algiers
en de Saaz toegevoegd en de Commissaris Generaal van het Planbureau en daarna
vertegenwoordígers van de spaazbanken, de financiële instellingen en het hogere bank-
personeel. De volgende commentazen houden hier geen rekening mee.
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de Minister van Financiën. Indertijd bestond hierover echter geen eenstemmig-
heid zodat men er zich toe beperkte te zeggen een lid van de Regering.
De Vice-president is de Gouverneur van de Banque de France. Verder hebben er
zitting in 21 vertegenwoordigers van de Overheid, de bank- en beursberoepen en
17 vertegenwoordigers van wat wordt aangeduid als de `forces actives' van het
land. Het zijn vertegenwoordigers van handel, industrie en landbouw, afgevaar-
digden van vakverenigingen enz. De gewone leden worden benoemd bij besluit
van de hoofden der respectievelijke economische ministeries, maar deze keuze
is lang niet altijd vrij, want een groot aantal leden heeft ambtshalve zitting
in de Raad. Zo omvat de groep van 21 leden: 7 afgevaardigden van de diverse
economische ministeries, 7 vertegenwoordigers van de belangrijkste publieke en
semi-publieke financiële instellingen' en 7 vertegenwoordigers van het bank-
wezen, de `agents de change' en de instellingen ter financiering van de buiten-
landse handel.
De `forces actives' van het land vaardigen tenslotte door de betrokken Ministers
te benoemen afgevaardigden af van industrie, handel, landbouw en arbeiders-
organisaties. De Overheid en de particuliere sector zijn dus beide in de Raad
vertegenwoordigd. Maar de publieke sector, numeriek in de meerderheid waar
het de experts op kredietgebied betreft, heeft daarin een belangrijke invloed.
Bevoegdheden
Om zijn taak naar behoren te kunnen uitoefenen, moet de Raad over alle ge-
wenste inlichtingen kunnen beschikken. Deze moeten hem worden verschaft zowel
door de economische ministeries als door de onder haar vallende instellingen.
Zag het betreffende wetsvoorstel de Raad aanvankelijk als zuiver consultatief,
dit voorstel is door het Parlement grondig gewijzigd en naast deze consultatieve
werkzaamheid werd hem ook een uitvoerende taak gegeven; hij geeft dan ook
adviezen, stelt maatregelen voor, neemt beslissingen en is tevens een beroeps-
instantie.
Men kan niet zeggen, dat de wet door deze herziening veel duidelijker is
geworden ten aanzien van de bevoegdheden van de Raad. Is dit gedeeltelijk te
wijten aan de verschillende concepties van wetsvoorstel S en Parlement, het vraag-
stuk werd daarenboven gecompliceerd doordat de Raad slechts ten dele de
bevoegd'neden overnam van het in 1941 gecreëerde Comité permanent d'organi-
sation professionelle. De Commissie voor bankcontrole heeft de overige taken
van dit comité overgenomen.
De taak van deze commissie was, voorzover niet beperkt tot organisatorische
vraagstukken, waarschijnlijk opzettelijk, met het oog op de bezetting, vrij vaag
gestipuleerd. Als voorbeeld hiervan moge worden aangehaald de bevoegdheid
4 Caisse des DépSts, het Crédit National, het Crédit Foncier, de Caisse Nationale
du Crédit Agricole, de Caisse Centrale de la France d'Outremer, de Comptes Chèques
Postaux en het Crédit Populaire.
5 Het schijnt, dat de stichting van een consultatieve kredietraad oorspronkelijk tege-
moet moest komen aan een bezwaar opgeworpen tegen de vergaande invloed van de
Schatkist, die belanghebbende zijnde, tevens een grote mate van invlced had op de
geldcreatie, de kapitaalmarkt en de betalingen aan het buitenland. De Schatkist wilde
niet van deze invloed afzien, maar was wel bereid zich door een aantal consultatieva
organen te omgeven, waardoor zijn beslissingen een bredere basis zouden krijgen.
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van het Comité Permanent om algemene maatregelen te treffen: `les décisions
de caractére général ont pour objet de réglementer la technique du crédit et de
perfectionner 1'organisation des professions' e.
De wet van 1945 verwijst laconiek naar de vroegere wet door te zeggen, dat de
Kredietraad bepaalde functies van genoemde commissie zou uitoefenen door het
intermediair van de Banque de France. De `regeling van de techniek van het
krediet' is dus even vaag en weinig omlijnd gebleven als zij tevoren was. Dat de
Minister van Financiën hier minder ruim zag dan het Parlement is na het voren-
staande zeer waarschijnlijk. Maar er werd een verdere complicatie ingevoerd,
doordat de Raad deze functies zou uitoefenen door het intermediair van de
Banque de France. De vraag mag dus worden gesteld: hoe ziet de wet de taak
van de Raad?
In bepaalde gevallen moet de Raad worden geconsulteerd, nl. wanneer de Over-
heid enig ingrijpen op het gebied van de algemene krediet- en investeringspolitiek
overweegt'. De wet heeft niet nagelaten een bloemlezing te geven van wat zij
hieronder wil verstaan: de Raad moet een gedetailleerde studie maken van de
`Plans de développement économique et social'; hij bereidt de opstelling voor van
daarmede overeenstemmende investeringsplannen en de reservering van de be-
nodigde middelen op de kapitaalmarkt en met name die, welke bestemd zijn
voor de Schatkist: hij geeft advies aangaande ieder direct of indirect financieel
ingrijpen van de Staat, zoals deelnemingen, subsidies, fiscale voordelen, door de
Schatkist toe te kennen garanties voor leningen enz. en tevens aangaande de
hiervoor bestemde middelen en de techniek, die bij het verkrijgen daarvan toe-
gepast moet worden; de Raad moet eveneens geraadpleegd worden inzake de
financiering van de wederopbouw, im- en exportprogramma's; kortom, hij geeft
zijn advies over alle directieven, die de verdeling van het krediet betreffen.
De autoriteit van de Raad moet men dan ook niet als zonder meer tot het
bankwezen beperkt zien. Zij strekt zich uit tot de gehele krediet- en investerings-
politiek: de Raad heeft `la vocation la plus large à étudier les problèmes que
posent 1'orientation et la distribution du crédit' 8.
Geografisch omvat de autoriteit van de Raad Frankrijk zelf, Monaco, de Saar
en Algiers o. De monetaire commissie voor de franc-zone is in 1951 aangewezen
om in samenwerking met de Raad de problemen te bestuderen die zich in het
grotere verband van deze zone voordoen 'o
" Uit art. 33 wet van 13 juni 1941.
7 Zie art. 13 van de wet van 2 dec. 1945. In het volgende artikel krijgt de Raad
opdracht voorstellen te doen inzake het functioneren van de genationaliseerde in-
stellingen.
e Zie `Premier rapport annuel du Conseil National du crédit', pag. 7.
o Sinds 31.12.1947 heeft de Saar een eigen consultatieve raad. Algiers heeft eveneens
een kredietraad sinds februari 1947. Deze heeft echter slechts bevoegdheid inzoverre
hem die gedelegeerd is. De Kredietraad werd met een vertegenwoordiger van deze
lokale Raden aangevuld wanneer vraagstukken, die gebieden betreffend ter sprake
kwamen. Sinds 1953 zijn vertegenwoordigers van Algiers en de Saar ambtshalve lid
van de Raad. De terugkeer van de Saar bij Duitsland ingevolge de Frans-Duitse ver-
dragen van 1956 zal dit evenwel in 1959 weer veranderen.
'o Dit comité is opgericht bij de wet van 24 mei 1951 (zie pag. 36). Sinds 1955,
toen de Franse bankwetgeving tot de overzeese gebieden, tot Cameroun en Togo werd
uitgebreid, vervult het Comité monétaire de la zóne franc in deze gebieden een functie,
die analoog is aan die van de Kredietraad in Frankrijk.
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Hoe heeft de toestand zich echter in feite ontwikkeld? Het blijkt, dat diverse
omstandigheden er toe hebben bijgedragen, dat de uitgebreide consultatieve taak
van de Raad in vele gevallen een dode letter is gebleven. Hij zou dit veel minder
gebleven zijn, wanneer de adviezen van de Raad enig bindend karakter hadden.
Zij hebben dit echter niet. Zodoende is de Minister van Financiën volledig be-
voegd de gegeven adviezen naast zich neer te leggen en diametraal tegenover-
gestelde beslissingen te nemen. Daar komt nog bij, dat de taak van de Raad
ruimer gezien is dan de middelen, die hem ten dienste staan. Hij kan immers in
een land, waarin de `planning' slechts enkele terreinen bestrijkt - de Overheids-
financiën en de activiteiten voorzien in de ontwikkelingsplannen, die slechts enige
sectoren van de economie in aanmerking nemen - geen volledig overzicht
krijgen van de kredietbehoeften. De overzichtelijkheid wordt nog geringer, waar
het de ontwikkeling van de besparingen betreft, waarmee deze kredietbehoeften
gedekt moeten worden. Om de financieringsmiddelen op de kredietbehoeften te
richten, moet er daarenboven rekening mee gehouden worden, dat in de praktijk
de kredietbehoeften van de Overheid - lees Schatkist - een absolute prioriteit
genieten 11. Hierdoor krijgen de kredietbehoeften van de particuliere sector en de
ter dekking aanwezige middelen een secundair karakter. De leiding en oriëntatie
van de kredietpolitiek, die volgens de geest van de wet aan de Kredietraad had
moeten toekomen, is dan ook - en dat is te begrijpen in verband met de alge-
meen-economische politiek - in handen gebleven van dit onderdeel van de
staatsleiding. Er volgt uit, dat er een discrepantie bestaat tussen de door de wet
aan de Raad verleende bevoegdheden en de mogelijkheden deze taak naar be-
horen te vervullen.
Deze wanverhouding vloeit naast het voorgaande voort uit de minder duidelijke
opbouw van de structuur van het gezag op kredietgebied in de wet'p.
Een andere overweging, die nog niet naar voren is gebracht houdt in dat men
de wet ook in die zin kan interpreteren, dat de wetgever geen maatregelen kan
treffen zonder op de aangegeven punten advies te hebben ingewonnen van de
Raad, Dit aspect moet niet verwaarloosd worden. Dit verklaart, dat de wet op
bepaalde punten - o.a. bij de vaststelling van de vergoeding van de bank-
activiteit - de Raad zowel consultatieve bevoegdheid toekent als de bevoegd-
heid om zelf beslissingen te nemen of op te leggen. Er schijnt dan ook momen-
teel geen enkele verwarring te bestaan aangaande de monetair- en kredietpolitieke
taak van de Kredietraad: hij bestudeert de algemene kredietbehoeften en geeft
gevraagd of ongevraagd adviezen aan de Minister van Financiën. De Minister
behoudt echter volledige vrijheid van handelen: zelfs daar, waar ruimer bevoegd-
heden aan de Raad zijn toegekend, bekrachtigt hij alleen die beslissingen van
de Raad, welke hetzij voortvloeien uit door hem gegeven richtlijnen dan wel
overeenstemmen met de door hem gevolgde monetaire politiek.
Het probleem is geloof ik als volgt te stellen: wat de technische aspecten van de
geld- en kredietpolitiek betreft is de invloed van de Raad zeer uitgebreid; ten
Il Dit komt o.a. tot uiting in de controle van de emissie-activiteit, die zolang zij
van kracht was, bij de Schatkist berustte.
lz Dupont, op. cit., gaat zeer diep in op de vraag van de verantwoordelijkheid voor
de leiding van de kredietpolitiek en op de tegenstrijdigheden in de wet voortvloeiend
uit de vervanging van het vroegere `Comité permanent des banques' gedeeltelijk door
de Kredietraad en gedeeltelijk door de Controle-commissie en uit veranderingen in
het aanvankelijke wetsvoorstel. Zie o.a. pag. 286 e.v.
Er wordt in volgende pagina's op teruggekomen.
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aanzien van mogelijke politieke aspecten behoudt de Minister van Financiën de
volledige verantwoordelijkheid. De Raad moet dus worden geconsulteerd ten
aanzien van de kredietpolitiek in al zijn facetten, en zeker wanneer hem uit-
drukkelijk verdergaande bevoegdheid is toegekend. Dit laatste is nu het geval
met betrekking tot de bank- en parabancaire sectoren.
Hier gaan de bevoegdheden van de Raad immers veel verder dan louter het
geven van adviezen. Hij kan adviezen geven en maatregelen aanbevelen om de
depositovorming te bevorderen, de oppotting van geld tegen te gaan en kortom,
alle besparingen aan het algemeen belang ten goede te doen komen; de Raad
neemt deel aan de voorbereiding van maatregelen, die ten doel hebben de bank-
concentratie te bevorderen, de algemene kosten te verminderen en werkmethoden
te verbeteren. Ook bestudeert hij eventuele nationalisaties van banken. Maar
naast deze adviserende functie kan de Raad beslissingen nemen en heeft dus
verordenende bevoegdheid'g.
Deze beslissingen kunnen zowel van individuele aard zijn en dus betrekking
hebben op afzonderlijke instellingen als van algemeen karakter en betrekking
hebben op de beroepen, die het krediet raken en de `marché financier', d.w.z. de
geld- en de kapitaalmarkt. Het object van deze laatste maatregelen omvat volgens
de termen van de wet de techniek van het krediet in het algemeen en de voltooiing
van de organisatie van bankwezen en aanverwante beroepen. De wet noemt met
name onderlinge overeenkomsten, de bankcondities, de oprichting van gemeen-
schappelijke diensten, voorschriften aangaande de liquiditeit van de banken,
de regeling van de concurrentie, de opleiding van het personeel. Er is echter
geen twijfel over mogelijk dat, ondanks de gebrekkige formulering van de wet,
de kredietcontrole hierbij inbegrepen is.
Wat de individuele beslissingen van de Raad betreft, deze kunnen variëren van
de erkenning van instellingen als banken of financiële instellingen tot het terug-
trekken van deze erkenning, wat neerkomt op een verbod van activiteit als
zodanig. Deze beslissingen kunnen gebaseerd zijn op kenmerken of overtredingen
van de instelling in kwestie maar daarenboven op overwegingen, gebaseerd op
algemene of lokale economische belangen. De Raad kan fusies aanbevelen of
verbieden, loketten sluiten enz. Hij stelt tevens eventuele schadeloosstellingen
vast voor nadeel, voortvloeiend uit deze beslissingen.
In tegenstelling tot de aanbevelingen, adviezen en wensen van de Raad, die haar
gewicht ontlenen aan de morele autoriteit van dit instituut, hebben de beslissingen
van de Raad een juridisch karakter. Zij kunnen van sancties worden voorzien.
Een recent voorbeeld hiervan vormen de in oktober 1956 getroffen maatregelen
ten aanzien van de door de banken te vergoeden depositorente. De voorschriften
bestonden reeds sinds jaren, de sancties dateren in feite van genoemd tijdstip.
De tenuitvoerlegging van de regelende bevoegdheid van de Raad door de Banque
de France lijkt een synthese van twee verschillende overwegingen. De Centrale
bank is in Frankrijk evenals in de meeste landen het aangewezen instituut voor
de verdediging van de waarde van het geld ". Zij beschikt daartoe over een
aantal prerogatieven en mogelijkheden, die andere instellingen niet ten dienste
lg Zie resp. art. 32, 33 en 34 wet van 13 juni 1941, en azt. 13 wet van 2 december
1945.
~a De Kredietraad en de Commissie voor bankcontrole zijn mogelijk even goed inge-
licht over de bestaande verhoudingen, maar verschillende omstandigheden o.a. het niet
doorlopend bijeen zijn, maken beide instellingen niettemin minder geschikt voor de
dagelijkse problematiek.
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staan. Het Franse Parlement heeft echter het oorspronkelijke wetsvoorstel, dat de
controle over het krediet aan de Banque de France toekende, niet willen volgen.
Het is moeilijk te achterhalen, wat hiervan de juiste beweegredenen zijn geweest.
Waren dit `oude' vooroordelen tegen dit instituut, o.a. gebaseerd op het feit, dat
de Banque ook nu nog een vrij belangrijke eigen cliëntele heeft en dus als
concurrente van de andere banken niet de aangewezen instelling was voór de
aanpassing van de bankpolitiek aan de algemene geld- en kredietpolitiek? De
nationalisatie van de Banque in 1945 en de herziening van het statuut van de
Banque in voorgaande jaren hadden deze bezwaren van de meeste grond ontbloot.
Maar de instelling, die men creëerde en in feite boven de Banque plaatste, zou
noch rechtspersoonlijkheid, noch een eigen budget, noch eigen diensten hebben
en in hoge mate op de díensten van de Banque terugvallen.
De Kredietraad komt daarenboven niet dagelijks bijeen. Wat de wetgever voor
ogen stond, was dus wel degelijk een zeer nauwe samenwerking tussen Krediet-
raad en Banque, waarbij in principe de eerste de grote lijnen van het beleid
zou bepalen, de Banque voornamelijk uitvoeringsorgaan zou blijven. Deze ver-
houding is echter niet tot in details uitgewerkt en zo zou de Banque bijvoorbeeld
verantwoordelijk blijven voor de discontopolitiek. In de praktijk is de samen-
werking echter zonder moeilijkheden tot stand gekomen en heeft de Banque
haar Direction Générale du Crédit in het leven geroepen zowel voor eigen infor-
matie als ten dienste van de Kredietraad.
Neemt men iets meer afstand, dan kan men zich niet aan de indruk onttrekken
dat deze nauwe samenwerking met de Banque, het langdurig uitblijven van rege-
lingen voor de publieke en semi-publieke banksector-15 - en dit ondanks de
belangrijke plaats, die deze inneemt - de beperkte invloed van de Raad op
het domein van de algemene kredietpolitiek enz., de Kredietraad in de eerste
plaats maken tot een overkoepelend orgaan van de particuliere banken en finan-
ciële instellingen en veel minder tot d e onmisbare schakél van de algemene
kredietpolitiek. Zijn monetaire invloed zou dus vooral belangrijk zijn.
Naast al de genoemde functies houdt de Raad registers bij van de ingeschreven
banken en financiële instellingen. De wet stelt namelijk inschrijving in de daar-
voor aangewezen lijsten als een der voorwaarden voor de uitoefening van de
bankactiviteit.
De interne werkverdeling in de Raad kan bovenstaande algemene indruk alleen
maar versterken. De Raad, die verplicht een keer per maand bijeenkomt, is tot
de vorming van de volgende werkcommissies overgegaan:
I. Comité des dépóts. Deze commissie is speciaal belast met de problemen
aangaande depositovorming, de stimulering van betalingen met
giraal geld.
II. Comité du crédit à court terme. Deze commissie houdt zich voornamelijk
bezig met de algemene kredietpolitiek en de financiële interventies
's De wet van 2 augustus 1956, ten uitvoer gelegd in een decreet van 26 oktobervan ditzelfde jaar legt aan iedere instelling op de door de Raad vastgestelde rente
voor tegoeden niet te overschrijden. Dit is voor zover wij weten de eerste maal dat
een maatregel betreffende de particuliere banken en financiële instellingen tot de
instellingen van de publieke sector is uitgebreid. Het is evenwel een publiek geheim,
dat vooral de kassen van het CYédit agricole deze voorschriften slechts min of ineer
in acht nemen. Zie eveneens voetnoot 2, Deel III, Hoofdst. II, pag. 167.
30
van de Staat op de geldmarkt en de markt voor krediet op korte
termijn.
IIL Comité du crédit à moyen terme. Deze term behoeft geen uitleg.
IV. Comité des banques et établissements financiers. Deze commissie bestu-
deert de inschrijving van de diverse instellingen op de betreffende
lijsten en de algemene voorwaarden die aan de uitoefening van het
bankbedrijf worden gesteld. Ingevolge een beslising van de Raad
van 7 maart 1946 worden beslissingen van deze commissie, mits met
unanimiteit van stemmen genomen, terstond uitvoerbaar.
V. Comité du commerce extérieur. De financiering van de buitenlandse han-
del, de verzekering tegen devaluatierisico's enz. ressorteren hier-
onder.
Kan men uit deze werkverdeling concbasies trekken? Wij menen van wel. Hierbij
moet worden voorop gesteld, dat het aantal commissies niet wettelijk is vast-
gesteld, dus steeds uitgebreid kan worden en niet als een blijvend gegeven mag
worden beschouwd'". Het feit echter, dat de commissie voor `crédit à court terme'
tevens de algemene kredietpolitiek behandelt - gebieden, die elkaar wel raken
maar geenszins samenvallen, men denke hierbij o.a. aan `crédits à long terme' -
lijkt te wijzen op zekere beperkingen, die de Raad zich zou opleggen ten aanzien
van de krediet- en investeringspolitiek. Men kan zich moeilijk aan de indruk
onttrekken, dat de Raad de ontwikkeling van het krediet op korte termijn (en op
middellange termijn) ziet als het onder hem ressorterende gedeelte van de geld-
en kapitaalmarkt en dat vooral de ontwikkeling van het krediet op lange termijn
in al zijn vormen hem als gegeven wordt voorgelegd ".
Het lijkt ons dan ook dat, hoewel de consultatieve functies van de Raad in
theorie zeer ver gaand zijn, het belang van de Raad in de eerste plaats gezocht
moet worden in zijn invloed op de banken, dat is te zeggen de particuliere
banken, en de financiële instellingen.
Ingevolge zijn voorlichtingsfunctie draagt de Raad er evenwel in hoge mate toe
bij meer licht te werpen op de financiële toestand van Frankrijk. De inlichtingen
die hem verstrekt moeten worden, maken hem inderdaad uitermate bevoegd de
juiste werking van de organismen op het gebied van statistiek en voorlichting op
kredietgebied te controleren en aan te vullen. Deze taak is hem dan ook opge-
dragen. De vraag doet zich echter voor of de Raad ook hier niet een taak ver-
richt, waarvan in andere landen de Centrale bank zich veelal op uitstekende
wijze kwijt. Maar in Frankrijk is dit in feite ook wel het geval, want het is de
Direction du Crédit van de Banque de France - na de oorlog in het leven ge-
roepen - die met de uitvoering van deze informatieve taak is belast.
De Commissie voor bank-controle
Beschrijving en samenstelling
Heeft de wet aan de Kredietraad ruime bevoegdheden gegeven inzake de organi-
18 Met uitzondering van de commissie sub IV zijn deze commissies door de wet van
2 december 1945 ingesteld.
17 De investeringspolitiek lijkt inderdaad te vallen onder het ressort van de Com-
mission des investissements, die in 1948 werd ingesteld.
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satie en de regeling van het bank- en kredietwezen, zij heeft de Cotnmissie voor
bankcontrole gecreëerd ter controle van de naleving van de gegeven voorschriften
en tevens als beroepsinstantie tegen eventuele beslissingen van de Kredietraad.
Op grond van deze redenen plaatst b.v. Fr. Bloch-Lainé de Commissie voor bank-
controle hoger in de administratieve hiërarchie dan de Kredietraad 18.
De Commissie voor bankcontrole is samengesteld uit de Gouverneur van de
Banque de France, die tevens President is, de President van de Sectie Financiën
van de Conseil d'Etat'a, de Directeur van de Schatkist, de Directeur van de
Sectie krediet van het Ministerie van de Nationale Economie, een vertegenwoor-
diger van de banken, een vertegenwoordiger van het bankpersoneel. Worden
vraagstukken behandeld, die betrekking hebben op buiten het moederland ge-
legen gebieden, dan worden hieraan vertegenwoordigers van deze gebieden toe-
gevoegd. Naast het eigenlijke Frankrijk strekt de bevoegdheid van de Commissie
zich namelijk uit tot Monaco, de Saar en Algiers. Sinds 1955 zijn hieraan toege-
voegd de Territoires d'Outremer: Caméroun en Togo en voorts de départements
d'Outremer: Guadeloupe, Guyane, Martinique en Réunion.
Haar controlebevoegdheden betreffen zowel voor te leggen gegevens als controle
ter plaatse. Deze laatste wordt in opdracht van de Commissie uitgeoefend door
inspecteurs van de Banque de France. De onder haar vallende instellingen zijn
overigens verplicht haar balansen en exploitatierekeningen periodiek voor te
leggen, maar zij moeten daarenboven alle gevraagde inlichtingen verschaffen en
eventueel zelfs haar handelwijze rechtvaardigen. De depositobanken en banken
voor lang en middellang krediet zijn daarenboven verplicht desgewenst alle inlich-
tingen te verschaffen, die zij gewoonlijk aan de Kredietraad moeten overleggen.
Bevoegdheden
De autoriteit van de Controlecommissie is niet beperkt tot de controle op de
naleving van de bankvoorschriften en haar functie als beroepsinstantie op te
treden tegen de individuele beslissingen van de Kredietraad 40.
Zij is eveneens beroepsinstantie tegen individuele beslissingen van de beroeps-
verenigingen -`associations professionnelles' van banken en financiële instel-
lingen en die van het Comité des Bourses de valeurs mobilières. Zij beheert voor
de Staat de aandelen van de genationaliseerde banken en fungeert in deze hoe-
danigheid als algemene vergadering van aandeelhouders. Sinds 1950 vervangt zij
bovendien de Commission de Vérification des Comptes - de commissie ter
controle van de rekeningen van de ondernemingen en instellingen van de publieke
sector - tenminste voorzover het genationaliseerde ondernemingen van de bank-
sector betreft 41.
Gaat de Kredietraad over tot de inschrijving van banken en financiële instellingen
in de daarvoor aangehouden registers, de Controlecommissie classeert de banken
le Zie colleges gegeven door Fr. Bloch-Lainé in 1950-1951 aan het Institut d'Etudes
Politiques, uitgegeven door de Parijse Universiteit, 158, Rue Saint Jaques, pag. 153.
Niet in de handel.
'o De Conseil d'Etat is de hoogste administratieve rechtbank.
so Zie art. 48 wet van 13.6.1941, art. 10 en 15 wet van 2.12.1945.
Zij beslist niet zelf in dit geval maar zendt de `affaire' terug naar de Kredietraad.
sl Wet van 27.5.1950. Zij controleert dus bijv. de boeken van de Banque de France.
Bij deze gelegenheid is de Gouverneur niet aanwezig.
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als depositobank, `banques d'affaires' of bank voor lang en middellang krediet.
Logisch aansluitend bíj de controlerende taak van de Commissie is haar bevoegd-
heid sancties op te leggen, die naast de civiel-rechtelijke kunnen gaan van blaam
of berisping tot een voorstel aan de Kredietraad de betreffende instellingen te
schrappen 22. Ingeval van schrapping of van activiteit zonder voor de betreffende
transacties ingeschreven te zijn, wijst zij liquidateurs aan. Maar zij kan eveneens
tijdelijke administrateurs aanwijzen, indien hoge bankfunctionarissen ingevolge
haar besluiten voor een bepaalde periode uit hun functie worden ontzet. Dit kan
gebeuren, wanneer deze laatsten b.v. bewust verkeerde inlichtingen hebben ge-
geven. De Controlecommissie heeft daarenboven een consultatieve functie. Inzake
voorstellen voor de regeling van het bankbedrijf en maatregelen, die de onder
haar toezicht vallende beroepen betreffen, zijn haar bevoegdheden even ruim als
die van de Kredietraad. Ook dit is volkomen consequent in het licht van haar
taak. Deze brengt haar meer nog dan de Raad in direct contact met de moeilijk-
heden, waarmede de betreffende instellingen te kampen hebben. De taak `d'orga-
niser la profession et 1'appareil bancaires fran~ais' valt dan ook niet alieen de
Raad toe, maar de Raad, de Banque de France en de Controlecommissie ~.
Uit het contact met het kredietwezen vloeit waarschijnlijk ook voort de aan
de Commissie toegekende bevoegdheid om regels vast te stellen voor liquiditeit
en solvabiliteit der depositobanken en banken voor lang en middellang krediet
en het minimumkapitaal van de `établissements financiers' f'. De bevoegdheid ten
aanzien van de banken kan zij echter alleen dan uitoefenen, wanneer haar voor-
stellen worden gedaan door de Banque de France; zij geldt niet ten aanzien van
de `banques d'affaires'. Voor deze laatste zou een speciale regeling worden ge-
troffen, maar aangezien deze nog steeds niet tot stand gekomen is, is de Krediet-
raad ingevolge de overname van zekere functies van het vroegere `Comité per-
manent des banques', in deze bevoegd.
De regelende bevoegdheid van de Controlecommissie is op zich zelf natuurlijk
wel wat vreemd voor een in hoofdzaak controlerend orgaan. Zij is dit vooral,
omdat de vaststelling van liquiditeitsverhoudingen meer invloed heeft op de oriën-
tering van het krediet dan op de bedrijfszekerheid van de instellingen in kwestie.
Het zou dan ook in strijd zijn met de geest van de wet, indien de Commissie deze
bevoegdheden zou gebruiken om een eigen kredietpolitiek te gaan voeren. `Clearly
if the system was to work, the several authorities must respect each other's
frontiers' ss.
Een decreet van 28 mei 1946 heeft de verschillende balansverhoudingen die de
Commissie kan vaststellen nader bepaald 2e:
a. liquiditeitspercentage: de verhouding tussen de liquide en mobiliseerbare
middelen der banken enerzijds en haar verplichtingen op korte termijn ander-
zijds. Voor de depositobanken is het in acht nemen van een door de Com-
2E In tegenstelling tot de Kredietraad kan de Commissie gerechtelijk vervolgen.
~, Eerste jaarrapport van de Conseil National du Crédit, pag. 7.
P4 Aanvankelijk heeft de Commissie minimum kapitaaleisen voor de banken moeten
opstellen. Nu wordt het minimumkapitaal der banken vastgesteld bij ministerieel besluit
op voorstel van Kredietraad of Commissie voor bankcontrole.
~ J. S. G. Wilson, French banking structure and credit policy, 1957. London school
of Economics, pag. 308.
ze Art. 17 decreet van 28 mei 1946.
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missie vastgestelde liquiditeitsverhouding verplicht gesteld sinds 31 maart
1948. Er wordt nader op ingegaan in Deel III, hoofdstuk II.
b. Verhouding tussen de `capitaux propres' van de banken en het bedrag van
haar `autres engagements envers des tiers', de ratio voor solvabiliteit n.
De wet heeft aan de Commissie de taak opgelegd de termen `capitaux propres'
en `engagements envers des tiers' nader te omschrijven. Maar, hoewel deze
materie zonder twijfel in de discussies der Commissie ter sprake is gekomen,
is de betreffende verhouding evenmin aLs de drie volgende, die eveneens
betrekking hebben op verhoudingen tussen de `capitaux propres' van de banken
en andere grootheden, tot op heden vastgesteld. Dupont wijst in dit verband
op de geldontwaarding, die zich in het na-oorlogse Frankrijk heeft voorge-
daan, met als gevolg een abnormale toename der zichttegoeden. Het herstel
van de vooroorlogse verhouding tussen de eigen middelen der banken en de
zichttegoeden zou alleen plaats kunnen vinden, indien tot belangrijke kapitaals-
verhogingen zou worden overgegaan ~. Dupont brengt in dit verband het
rendabiliteitsprincipe naar voren. Het is echter niet onwaarschijnlijk, dat
andere overwegingen in deze houding van uitstel van beslissingen een zo
niet even belangrijke dan toch zeer belangrijke rol gespeeld hebben. Wij
denken hierbij aan het volume der besparingen, dat door middel van de
kapitaalmarkt ter beschikking wordt gesteld en dat tot nu toe bijna onaf-
gebroken onvoldoende was Qo. Het betreffende aanbod zou dus bij voorkeur
ter bevrediging van meer urgente vraag bestemd worden.
Maar men mag in dit verband eveneens denken aan de moeilijkheden, die
de Schatkist zou kunnen ondervinden, wanneer hij verplicht zou worden
sutomatisch het kapitaal van de genationaliseerde banken te verhogen. Dit
standpunt moge overdreven lijken, men vergete echter niet, dat de Schatkist
sinds 1945 nog geen periode `de détente' heeft gekend.
c. Verhouding tussen `capitaux propres' en investeringen en deelnemingen. Deze
is evenmin als de voorgaande en de volgende vastgesteld. Er zij evenwel
opgemerkt, dat voor de depositobanken en de banken voor krediet op lange
en middellange termijn door de wet reeds bepaalde grettzen voor immobilisatie
in deze geest zijn getrokken.
d. Verhouding tussen `capitaux propres' en verplichtingen `hors bilan', die een
garantie inhouden.
e. Verhouding tussen `capitaux propres' en de kredieten te verlenen aan een
enkele cliënt. Het betreffende decreet laat hier de mogelijkheid de kredieten
samen te vatten, verleend aan ondernemingen die belang bij elkaar hebben.
Het belang van deze verplichte balansverhoudingen is niet zonder meer vergelijk-
baar. Geeft het liquiditeitspercentage een zekere garantie ten aanzien van het
nakomen der kortlopende verplichtingen, de eigenlijke solvabiliteitsratio houdt
Y~ Hoewel de wet niet nader aanduidt in hoeverre zij een tegenstelling wil scheppen
tussen deze of gene groep verplichtingen aan derden en Dupont, die als ezpert mag
worden aangehaald, er evenmin nadere aandacht aan besteedt, moet er op gewezen
worden, dat het woord andere in verband met verplichtingen aan derden zou ku~en
duiden zowel op de vreemde middelen als op de vreemde middelen plus verplichtingen
`hors bilan'. Dit onderscheid is niet zonder betekenis.
~ Zie Dupont, op. cit., pag. 222 e.v. Zie eveneens Deel II, Hoofdstuk II, pag. 75.
~ Zie o.a. Geïndexeerde waarden in Frankrijk. Economie, september 1956.
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een garantie in ten aanzien van de mogelijkheid zekere risico's te aanvaarden.
De verplichte verhouding tussen eigen middelen en deelnemingen staat hiermede
in nauw verband.
Aan de beide andere ratio's kan een zeker belang niet worden ontzegd. Ten aan-
zien van d. moet niet worden vergeten, dat de verplichtingen `hors bilan', voor-
zover geen toezegging van krediet, in het algemeen niet tot uitgaven leiden; een
dergelijke ratio kan dan ook van secundair belang lijken ~. Met betrekking tot e.
moge er op worden gewezen, dat de verdeling van de kredieten over een groter
aantal risico-objecten een der grondregels van het bankbedrijf is; deze laatste
`voorzorgs'ratio lijkt dan ook overbodig, tenzij in een land, waar banken als
concernbank tot een bepaald industrie- of handelsconcern behoren; wij zien
hiervan in Frankrijk een zeker aantal voorbeelden.
Zijn reeds enige aspecten van het niet vaststellen van de betreffende verhoudings-
percentages naar voren gekomen, de Commissie voor bankcontrole legt er zelf
de nadruk op, dat zij `réfèrent au montant des capitaux propres et ne pouvaient
valablement servir de base à une réglementation rationelle tant que les banques
n'avaient pas reconstitué leurs capitaux et leurs réserves aménuisés par 1'infla-
tion' a'.
Maar men kan zich afvragen of de vraagstukken van definitie, die hierbij onge-
twijfeld zouden opdoemen, niet eveneens als rem gewerkt hebben.
Aan het einde van dit overzicht van de twee belangrijkste overkoepelende orga-
nen, die de bankwetten in Frankrijk hebben gecreëerd - namelijk de Nationale
Kredietraad en de Commissie voor bankcontrole - is het niet zonder belang
op het volgende te wijzen:
a. De Franse auteurs blijken het niet eens te zijn over de plaats, die aan de
verschillende leidinggevende instellingen op kredietgebied moet worden toe-
gekend. Ardant az wekt duidelijk de indruk, dat de Banque de France in feite
het belangrijkste instituut is gebleven voor het toezicht op het krediet; de
Kredietraad en de Controlecommissie zouden vooral belangrijk zijn voor de
organisatie van het kredietwezen, minder belangrijk voor de tenuitvoerlegging
van de kredietpolitiek. Dupont aa daarentegen ziet de Banque de France als
een uitvoeringsorgaan van voorschriften van de Kredietraad. Bloch-Lainé
vervolgens ~ heeft in zijn colleges aan het Institut d'Etudes Financières de
indruk gewekt, de nadruk te willen laten vallen op de plaats van de Schatkist,
in casu het Ministerie van Financiën, omringd door technische en consulta-
a" Deze uitspraak mcet echter met een korreltje zout genomen worden. Zij gaat
ongetwijfeld op voor de depositobanken. Deze stellen zich in het algemeen immera
slechts borg voor kortlopend wissel- of acceptkrediet. Bij de banken voor lang en
middellang krediet kunnen de verplichtingen `hors bilan' echter een zeer belangrijke
rol spelen. Houdt men hierbij rekening met de tijdsduur van eventuele gerechtelijke
procedures, dan zou men in deze ratio een liquiditeitsaspect kunnen zien.
J1 Se Rapport van de Commissie voor bankcontrole, pag. 12.
az Voorzitter van de Commissie ter voorbereiding van de bankwetgeving.
sa Oud-secretaris-generaal van het Comité Permanent des banques.
M Oud-directeur van de Schatkist, tegenwoordig Président van de Caisse des Dép3ts
et Consignations.
35
tieve organen. En dit zijn dan de Banque de France, de Commissie voor
bankcontrole en de Kredietraad. Het lijkt ons niet juist dieper op dit vraag-
stuk in te gaan, voor de beschrijving van deze verschillende instellingen
vollediger is.
b. De taakverdeling tussen genoemde instituten moge dan hier en daar enige
verwondering wekken, men houde voor ogen dat de aanwezigheid van de
Minister van Financiën in de leiding van Kredietraad en Schatkist, en door
middel van de Directeur van de Direction du Trésor daarenboven in de
Controlecommissie, het lidmaatschap van de Gouverneur van de Banque de
France in het Bestuur van de Banque, van de Kredietraad en de Controle-
commissie zo niet garant zijn voor een volkomen overeenstemming van op-
vattingen, deze overeenstemming toch in ieder geval in hoge mate zullen
vergemakkelijken.
c. De creatie van de Monetaire commissie voor de franc-zone in 1951 en de
uitbreiding in 1955 van de invloed van de Controlecommissie tot de over-
zeese gebieden Cameroun en Togo, en de overzeese departementen Guade-
loupe, Guyane, Martinique en Réunion, is gepaard gegaan met de invoering
van de Franse bankwetgeving in deze laatste gebieden. Dit heeft de horizon-
tale uitbouw van het apparaat der bankcontrole vervolledigd en de grond-
slag gelegd voor een gecodrdineerde monetaire politiek.
Association professionnelle des banques
Ingevolge de wet van 1941 is slechts de Beroepsvereniging voor banken als be-
drijfsvereniging voor het bankwezen toegestaan sa. Het lidmaatschap is verplicht
voor ingeschreven banken en de Beroepsvereniging is de enige groepering van ban-
ken, die voor deze bedrijfstak de belangen kan behartigen. Deze structuur, die uit
de oorlogsjaren is overgebleven, komt met de belangen van de aangesloten vereni-
ging vrij goed overeen: de bankcondities worden van bovenaf vastgesteld, maar
alleen nadat de Beroepsvereniging hierover gehoord is; het contact met de mone-
taire autoriteiten wordt vergemakkelijkt, doordat er slechts een vertegenwoordigster
van de banken is. De statuten van de Vereniging - laatstelijk goedgekeurd door
de Nationale Kredietraad in 1946 - garanderen daarenboven, dat de verschil-
lende categorieën banken voldoende in haar bestuur zijn vertegenwoordigd s".
De Vereniging fungeert als de verbindingsschakel tussen de Kredietraad en de
Controlecommissie enerzijds en de banken anderzijds. Zij deelt eventuele be-
slissingen van deze instellingen aan haar leden mede en doet deze evenals de
algemene regelingen voor het bankwezen uitvoeren. Zij beschikt daartoe echter
alleen over een zekere morele autoriteit, andere middelen staan haar niet ter
beschikking dan voorzover de Commissie voor bankcontrole haar die heeft over-
gedragen. Dit is sinds 1944 het geval op het gebied van de bankvoorwaarden.
sa Zij heeft tezamen met de beroepsvereniging voor financiële instellingen en onder-
nemingen de activa overgenomen van de in 1941 geliquideerde syndicale organisaties,
zoals de van 1871 daterende Union Syndicale des Banquiers. Deze stond in tegen-
stelling met de huidige beroepsvereniging in overwegende mate onder invloed van de
grootbanken.
se Dit was daazentegen lang niet altijd het geval bij de vroeger voor 1940 bestaande
`bankiersverenigingen'.
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Maar haar oorspronkelijke bevoegdheden zijn vooral vertegenwoordigen en
adviseren. Zo moet haar advies worden ingewonnen, alvorens de Kredietraad
tot inschrijving of schrapping van banken kan overgaan. Zij moet eveneens worden
geraadpleegd inzake regelingen van de banktechniek. Kortom zij verdedigt de
belangen van de banken in het algemeen en kan zelfs rechtsvervolging instellen,
bijvoorbeeld in het geval van onbevoegd uitoefenen van bankactiviteit. Zij kan
daarenboven gemeenschappelijke diensten creëren, studiebureaus, enz.
Association professionnelle des entreprises et établissements financiers
De Beroepsvereniging voor financiële ondernemingen en instellingen.
Deze eveneens uit 1941 daterende instelling is te vergelijken met de Beroeps-
vereniging voor Banken. Alleen de financiële ondernemingen en instellingen, die
als zodanig verplicht zijn ingeschreven voor haar hoofdactiviteit, zijn ook nood-
zakelijk lid van de Beroepsvereniging. In haar karakteristieken komt zij volledig
overeen met de Vereniging voor banken. Het is dus niet nodig deze hier te
herhalen.
Comité des Bourses de valeurs mobilières
Volledigheidshalve vermelden wij eveneens het Comité van de effectenbeurzen.
Het is gecreëerd ingevolge de wet van 14 februari 1942 -`loi tendant à 1'orga-
nisation des bourses de valeurs'. Het heeft een zekere macht om algemene en
individuele besluiten te nemen ten aanzien van de beursberoepen. Het heeft
deze macht indertijd gedelegeerd gekregen van het Comité permanent des
banques', dat in deze vervangen is door de Kredietraad. Op zijn besluiten is






De Banque de France
Inleiding
De Banque de France is in 1800 opgericht als een centraal instituut voor her-
disconto, dat in ruil voor een aanvankelijk tot Parijs beperkt recht tot uitgifte
van bankbiljetten tevens als bankier voor de Schatkist moest fungeren. In haar
verdere ontwikkeling is zij uitgegroeid tot de `banque des banques' en de bankier
van de Franse Schatkist met een nog steeds niet te veronachtzamen activiteit
als normale depositobank. Evenwel, ofschoon zij vooral in de provincie nog wel
actief als depositobank optreedt, laat zij deze activiteit sinds enige tientallen jaren
meer en meer aan de andere banken over.
Ingaande 1 januari 1946 is de Banque de France genationaliseerd en zijn al haaz
aandelen aan de Staat overgedragen. Voor het overige was en is de invloed van
de nationalisatie op haar onafhankelijkheid en haar activiteit vrij onbelangrijk.
De invloed van de aandeelhouders en de machtige bankiershuizen op haar beleid
was al bij voorgaande gelegenheden aan banden gelegd. Had de zogenaamde
`haute banque' tot 1936 het recht leden van de `Conseil de Régence' aan te wijzen,
dit voorrecht is in dat jaar, tezamen met enkele andere, vervallen 1. Hoewel
minder ingrijpend dan die van 25 juli 1936 hadden de aanvullende statuten-
wijzigingen van 1940 en 1944-1945 de nationalisatie in feite tot een formaliteit
gemaakt z.
De leiding van de Banque is in handen gelegd van een Gouverneur en twee Sous-
Gouverneurs, die allen benoemd worden door de President van de Republiek'.
Evenals in Nederland het geval is ten aanzien van de President van de Bank is
de Gouverneur van de Banque echter een onafhankelijke persoonlijkheid, die
alleen verantwoordelijk is ten opzichte van de aandeelhouders van de Banque,
1 Alleen de geprivilegieerde aandeelhouders hadden stemrecht in de algemene ver-
gaderíng. De term `haute banque' is dan ook in 1936 van zijn luister ontdaan.
z Zie ook Wirtschaft und W~hrung Frankreichs, Dr. W. Bing: `Von finanzpolitischem
Standpunkt aus dazf man niemals vergessen, dass die formale Autonomie der `Banque
de France' in dem Augenblick aufhdrte, als man sie durch das Uesetz vom 21.7.1936
ihres privaten `Regentenrats' beraubte.' Pag. 42, Fritz Knapp Verlag, Frankfurt a~Main,
1956.
9 De invloed van de Minister van Financiën op deze benoemingen moet echter niet
worden onderschat.
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hetgeen betekent de President van de Republíek aan wie het jaarrapport wordt
geadresseerd'.
Het bestuur van de Banque wordt uitgeoefend door de `Conseil Général' - de
Algemene Raad -, waarin naast de Gouverneur en de twee Sous-Gouverneurs
twaalf conseillers zitting hebben en twee censoren 6. Deze laatsten, die in de
eerste plaats een controlerende bevoegdheid bezitten, hebben slechts raadgevende
stem; zij worden benoemd door de Minister van Financiën uit hoge functionarissen
van het Mínisterie van Financiën. Zij moeten om voor deze functie in aanmerking
te komen minstens de rang van Directeur hebben. De conseillers in de eigenlijke
zin komen voor het merendeel voort uit de publieke sector en worden aange-
wezen door de Minister van Financiën of hebben zitting in de Raad ingevolge
hun functie ".
De Algemene Raad houdt toezicht op het gehele apparaat van de Banque met
inbegrip van alle hulp- en bijkantoren, waarvan het aantal in tegenstelling tot
wat in de meeste andere landen het geval is, zeer uitgebreid is'. De Raad houdt
daarenboven toezicht op alle algemene verdragen en conventies tussen de
Banque en andere instanties en is verantwoordelijk voor de activiteit van de
Banque: hij stelt de discontovoet vast, de rentevoet voor voorschotten enz.; hij
bepaalt, aan welke voorwaarden papier moet voldoen om tot het disconto te
worden toegelaten; hij beslist over de aanmaak en uitgifte van biljetten en waakt
erover, dat geen andere transacties worden verricht dan die, welke de wet en
de statuten toestaan ". De censoren hebben de laatste stem aangaande de creatie
of emissie van bankbiljetten.
De Algemene Raad wordt bijgestaan door 2 commissies: het `Comité d'escompte',
de Disconto-commissie, en het `Comité de contróle', de Controleraad. De Dis-
conto-commissie komt iedere dag samen en beoordeelt het ter disconto aangeboden
papier. De Controleraad heeft een praktisch alles omvattende controlerende
functie en staat ten dienste van de Algemene Raad.
Naast het `Comité d'escompte' is te onderscheiden de `Conseil d'escompte'. Deze
laatste is samengesteld uit 15 leden, `excer~ant le commerce à Paris ou appar-
tenant en qualité d'administrateur, de directeur général ou de gérant à une
société commerciale ayant son siège à Paris ou dans la région parisienne' s.
De Discontocommissie wordt bij toerbeurt gevormd uit leden van de Algemene
Raad en de Discontoraad.
~ Deze onafhankelijkheid wordt nog vergroot door de bepaling, dat de Gouverneur
na ontslag nog 3 jaar zijn volledig salaris ontvangt.
b Leden van het Parlement kunnen geen zitting hebben in de Algemene Raad.
" Wet van 24.11.1940, ordonnantie van 5.12.1944 en wet van 2 december 1945. De
volgende functionarissen zijn ingevolge hun functie lid van de Raad: de Directeur-
Generaal van de Caisse des Dépóts et Consignations, de Gouverneur van het Crédit
Foncier, de Directeur-Generaal van het Crédit National, de Directeur-Generaal van de
Caisse National du Crédit Agricole, in het kort de hoofden van de voornaamste bank-
instellingen van de publieke en semi-publieke sector.
' De Banque de France heeft 260 hulp- en bijkantoren en is volgens artikel 77 van
haar statuten verplicht deze in stand te houden. De Bank of England heeft 9 bijkan-
toren, de Nederlandsche Bank niet meer dan 1 bijkantoor en 16 agentschappen.
8 In geval van handelingen buiten bevoegdheid is alleen de Conseil d'Etat, de hoogste
administratieve rechtspraak, bevoegd terzake een oordeel te vellen.
' Art. 66 van de Statuten van de Banque.
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De Banque de France als Centrale bank lo
I. Emissieactiviteit
De Banque onderscheidt zich van de andere geldcreërende banken door de taak,
die haar is opgedragen in het kader van de uitvoering van de monetaire politiek
en door het emissiemonopolie. Dit laatste maakt het haar immers mogelijk zowel
de 5taat, het bankwezen en zo nodig de private economie van liquide middelen
te voorzien11 .
Het is dan ook vanzelfsprekend, dat de nationalisatiewet'dit emissiemonopolie
nog eens heeft bevestigd: `zij - de Banque - gaat voort alleen de uitgifte van
bankbiljetten te verzorgen voor het geheel van het metropolitaine gebied"z
De restrictie, vervat in de laatste woorden, moet gezien worden tegen de achter-
grond van enerzijds het bestaan van emissiebanken in de meeste overzeese ge-
bieden en anderzijds de taak van de Schatkist in het betalingsverkeer tussen
ingezetenen van Frankrijk en de overzeese gebieden's
Zoals na de uiteenzettingen over de Nationale Kredietraad en over de verant-
woordelijkheid van de Minister van Financiën voor het monetaire beleid te ver-
wachten was, verbinden noch de wet noch de statuten van de Banque aan dit
emissierecht de taak, de waarde van de franc te verdedigen. De verhoudingen
liggen dus anders dan in Nederland, waar artikel 9 van de Bankwet van 1948
de Nederlandsche Bank wel een dergelijke taak oplegt ten aanzien van de gulden.
In tegenstelling tot de Bank speelt de Banque in het internationale betalings-
verkeer een zuiver uitvoerende rol. Het Office des Changes en het Fonds de
Stabilisation des Changes hebben haar taak in deze bijna geheel overgenomen.
De statuten van de Banque geven in artikel 106 de voornaamste operaties aan,
die emissie van biljetten teweeg kunnen brengen. Deze omvatten:
a. operaties inzake goud
b. disconto
c. voorschotten op kortlopend overheidspapier en effecten
d. permanente voorschotten aan de Staat'a
De formulering van het betreffende artikel is zeer voorzichtig. Het spreekt ener-
zijds van het `mogelijk effect' van biljettenemissie en anderzijds van `omvatten'.
Het sluit andere mogelijkheden dus niet uit. Dat zou ook niet logisch zijn, aan-
gezien de Banque o.a. sinds 1938 gemachtigd is open-marktpolitiek-transacties
te verrichten'g. De vermelding van operaties inzake goud is echter een anachro-
nisme. Deze operaties zijn sinds lang gestaakt.
Wat de voorschotten aan de Staat betreft, is de tekst niet volledig want naast de
Io De Banque de France zal hierna kortweg worden aangeduid als de `Banque'.
11 Op de diensten van de Banque aan de Schatkist wordt in een afzonderlijk hoofd-
stuk teruggekomen. Zie Deel II, hoofdstuk VI. Hier zij alleen vermeld, dat de voor-
schotten aan de Schatkist t 17o1o van het balanstotaal bedragen (begin 1958).
lz Artikel 1 wet van 2 december 1945.
ls Dit betalingsverkeer loopt geheel over de Franse Schatkist. De Staat Monaco en
het Saargebied worden hier begrepen a1s metropolitain gebied.
la `Les opérations de la banque, génératrices de 1'émission des billets comprennent:
1. des opérations sur 1'or; 2. des opérations d'escompte; 3. des avances sur effets publics
et sur valeurs mobilières; 4. des avances permanentes à 1'Etat'.
16 Décrêt-loi van 17 juni 1938.
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permanente voorschotten kan de Banque ook tijdelijke voorschotten verlenen.
Tenslotte schept de Banque geld in haar hoedanigheid als depositobank. Haar
geldscheppende functie is dus in bovenstaande regels niet volledig omschreven.
Deze komt namelijk naar voren in alle betrekkingen tussen de Banque en de
andere banken, d.w.z. zowel de Franse als niet-Franse banken, in de betrekkingen
tussen de Banque en de Schatkist, en - daar deze in Frankrijk niet te verwaar-
lozen zijn - in de betrekkingen die de Banque met particulieren en onder-
nemingen onderhoudt.
In de volgende pagina's zal vooral worden ingegaan op de betrekkingen tussen
de Banque met andere banken. De betrekkingen met de Schatkist zullen uitvoerig
worden geanalyseerd in het hoofdstuk handelend over de bankactiviteit van de
Schatkist. Het is dus overbodig er hier op ín te gaan. Wel zullen enige paragrafen
van dit hoofdstuk worden gewijd aan de activiteit van de Banque als bank.
II. Betrekkingen met het bankwezen
A. Betrekkingen met niet-Franse Banken "
De betrekkingen van de Banque met niet-Franse banken zijn sinds Frankrijk
in 1936 de gouden standaard verliet, tot een minimum teruggevallen. Zij waren
op dat tijdstip veel geringer dan men zou kunnen menen, want het betalings-
verkeer met ingezetenen van de rest van de franc-zone werd, zoals reeds werd
aangeduid, van oudsher over de Schatkist verrekend. Het verlaten van de gouden
standaard heeft in deze dus geen invloed gehad.
Wat het betalingsverkeer met banken buiten de franc-zone betreft, tot 1936 lag
hier een functie voor de Banque. Tot dat tijdstip had zij namelijk niet alleen
tot taak de emissie van bankbiljetten te verzorgen, maar daarenboven op ieder
ogenblik de convertibiliteit van haar biljetten in goud te garanderen: `la Banque
de France est tenue d'assurer au porteur et à vue la convertibilité de ses billets' 17.
Bij de devaluatie werd zij evenwel van deze laatste verplichting ontheven. Zij
behoefde dus niet meer al het aangeboden goud tegen een vastgestelde prijs te
kopen en zij staakte weldra de goudverkopen. De functie van de Banque in deze
werd, voorzover dit nog met de omstandigheden strookte, overgenomen door het
Fonds de Stabilisation des Changes, het Egalisatiefonds. De betreffende posten
op de balansen van de Banque zijn dan ook tot een minimum beperkt: goud-
voorraad, transferabele deviezen, voorschotten aan het Egalisatiefonds.
Het Fonds werd er mee belast te hevige fluctuaties van de franc, aanvankelijk
ten aanzien van het goud, sinds midden 1937 - introductie van de zwevende
standaard - ten aanzien van een imaginair punt, binnen bepaalde limieten te
houden1e. De invoering van de deviezenbeperkingen in september 1939 ging
IB Deze titel dekt niet volkomen de lading, want de transacties in buitenlands geld
weerspiegelen eveneens, zo niet voornamelijk, transacties met binnenlandse banken.
De titel is evenwel gehandhaafd om een scherp onderscheid te maken tussen transacties
met in~ezetenen en niet-ingezetenen.
17 Artikel 102 van het Banque-Statuut. De wet van 2 oktober 1936 heeft deze ver-
plichting echter tot op vandaag opgeschort. Zie ook artikel 170.
Is Art. 173 van het Banque-Statuut: `Le Fonds de Stabilisation des Changes a pour
mission de régulariser les rapports entre le franc et les devises étrangères en maintenant
la parité du franc à 1'or'. Maar ook dit artikel is in juni 1937 opgeschort.
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gepaard met een wijziging van de taak van het Egalisatiefonds. Het Office des
Changes zou immers de beslissing krijgen, welke betalingen wel en welke niet
verricht mochten worden; het Egalisatiefonds behoefde voortaan alleen maar de
deviezenvoorraad, met uitzondering evenwel van de speciale goudvoorraad van
de Banque, te beheren en de benodigde deviezen te verstrekken. Deze taak zou
voor het Fonds een zekere activiteit gaan inhouden op de vrije goudmarkt en
de markt voor vrije deviezen, o.a. ten aanzien van de tussen de banken der ver-
schillende landen geoorloofde compensaties. Gezien de in Frankrijk nog be-
staande deviezenrestricties - iedere liberalisatie van internationale handel gaat
automatisch gepaard met een vrijmaking van het deviezenverkeer - en de rela-
tief geringe reserves moet de huidige invloed van het Fonds niet worden over-
schat.
Wat de banden van de Banque met het Fonds betreft, het is misschien interessant
de ontwikkeling hiervan iets nader te bekijken. Zij zijn namelijk verscheidene
malen herzien.
Aanvankelijk werd het Fonds gedoteerd met een kapitaal van 10 mld. frs., ver-
tegenwoordigend de meerwaarde van de reserves van de Banque als gevolg van
de devaluatie. Was het Fonds in feite onafhankelijk van de Banque, er bestonden
toch nauwe relaties. Deze kwamen o.a. hierin tot uiting, dat de Banque het Fonds
middelen ter beschikking stelde, wanneer de transacties van het Fonds de eigen
middelen te boven gingen. Au fond hadden deze transacties dus op de kasdisponi-
biliteiten van de Franse economie dezelfde invloed als de goud- en deviezen-
stromen tijdens de periode van de gouden standaard.
Maar was het niet juist de taak van het Egalisatiefonds ook hierin verandering
te brengen? Er moet dan ook zonder twijfel een verband worden gezien tussen
de kapitaalstromen, die zich naar of terug naar Frankrijk richtten in de jazen
na de devaluatie van 1936, en de verandering in 1938 aangebracht in de ver-
houding tussen het Fonds en de Banque. Bij decreet van 17 mei 1938 werd
namelijk bepaald, dat niet langer de Banque maar de Schatkist het Fonds voor[-
aan renteloze voorschotten zou verstrekken. Hierdoor werd een directe band
gelegd tussen de overvloed van middelen, waarover de Schatkist kon beschikken
- desnoods door een beroep te doen op het bankwezen door het plaatsen van
schatkistpapier'o - en de stroom van kapitaal met Frankrijk als eindpunt.
De grotere liquiditeit van het bankwezen die uit de versterking van de deviezen-
reserves voortvloeide, werd gecompenseerd doordat de Schatkist op haar beurt
een beroep deed op de markt2o
Daar stond een, gezien de omstandigheden, overigens volkomen overbodig verbod
tegenover: het Fonds mocht geen in francs vrijkomende bedragen in schatkist-
papier beleggen of rechtstreeks aan de Schatkist afstaan. Bij decreet van 29
februari 1940 werd dit verbod echter opgeheven. Het getij was gekeerd, de Franse
deviezenreserves namen af. De Banque werd dus nog steeds verplicht goud aan
het Fonds af te staan, om het deze instelling mogelijk te maken in de bestendige
vraag naar deviezen te voorzien; de tegenwaarde van de door het Fonds afgestane
deviezen zou echter niet de Banque maar de Schatkist ter beschikking worden
gesteld.
la Men vergete hierbij niet, dat de Franse banken zeer liquide wazen.
Eo Het Franse Egalisatiefonds werd door deze maatregel een broertje van het gelijk-
namige Engelse fonds.
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Van monetair standpuat bezien was deze toestand verre van gezond; houdt men
er rekening mee, dat de Schatkist deze middelen zonder verwijl besteedde, dan
bleef er geld in circulatie dat normaliter door terug te vloeien naar het bank-
wezen vernietigd had moeten zijn. Voor de Schatkist was deze wijze van finan-
cieren echter een uitkomst en dit te meer in de naoorlogse periode, toen de
banken er toe overgingen haar portefeuilles schatkistpapier regelmatig te ver-
minderen. Toch zou deze toestand tot midden 1949 gehandhaafd blijven. De
herziening werd minder door monetaire dan wel door krediettechnische over-
wegingen ingegeven: op genoemd tijdstip begonnen de Franse deviezenreserves
als gevolg van de aan Frankrijk toegewezen Marshallhulp toe te nemen en
hieruit zou voor de Schatkist de noodzaak zijn voortgevloeid middelen aan te
trekken niet alleen ter dekking van de begrotingstekorten maar bovendien ter
financiering van de deviezenopnamen door het Fonds.
Het moge dan al waar zijn dat de additionele middelen, ter beschikking gesteld
van de economie ingevolge de overdracht van deviezen, even hoog zouden zija
als de `additionele' middelen waarover de Schatkist zou moeten kunnen beschik-
ken, het is niet minder waar dat de economie mogelijk minder geneigd kon zijn
dan wenselijk was, deze middelen de Schatkist ter beschikking te stellen.
Sinds eind juni 1949 is de Banque weer belast met de financiering van de trans-
acties van het Fonds. Voor zover deze laatste de eigen middelen van het Fonds
overtreffen, vinden zij haar uitdrukking in de balansen van de Banque, hetzij in
de vorm van voorschotten aan het Fonds, hetzij in de vorm van tegoeden van
het Fonds bij de Banque Y'.
De goudreserves van de Banque hebben dus eigenlijk alleen een psychologische
betekenis behouden. Ten tijde van de gouden standaard had de Banque de ver-
plichting een goudvoorraad aan te houden, die minstens gelijk moest zijn aan
35qo van het totaal aan bankbiljetten in omloop en crediteuren in rekening-
courant. Deze verplichting is - evenals trouwens in andere landen - nog na
het verlaten van de gouden standaard gehandhaafd. Bleef er immers geen hoop
bestaan, dat het `oude' systeem hersteld zou worden? Artikel 171 van het Banque-
Statuut is een duidelijk symptoom van deze hoop. Het bepaalde immers, dat `de
condities van de convertibiliteit van de bankbiljetten in goud door een decreet
van de Ministerraad vastgesteld zouden worden". De procentsgewijze verplich-
ting ten aanzien van het aanhouden van goud door de Banque is echter vervallen
ten tijde van de invoering van de deviezenrestricties. De situatie is nu zo, dat bij
uitputting van de deviezenvoorraad van het Fonds, de Banque hieraan goud moet
overdragen. De vraag of het goud in de reserves van de Banque of in die van
het Egalisatiefonds thuis behoort is hierdoor zonder betekenis geworden ~.
Heeft de Banque dus slechts een uitvoerende taak ten aanzien van het Egalisatie-
s' De tegoeden van het Fonds zijn te vinden in de rubriek `tegoeden van financiële
instellingen'.
~ Het psychologische klimaat, waarin deze ontwikkelingen plaatsvonden, is lang-
zamer veranderd dan de feitelijke toestand. In dit licht moet ongetwijfeld worden gezien
de taak die aan de Banque is opgedragen om het binnenlandse goudverkeer te regelen
(na 1940). Door de instelling van de vrije goudmarkt - wet van 3 februari 1948 -
verviel echter ook deze verplichting. Momenteel worden de reserves van de Banque
wel gezien als zichtbare dekking van opgenomen buitenlandse leníngen. Over het
dekkingsprincipe in het algemeen zie de openbare les van H. W. J. Bosman, De dekking
der geldhoeveelheid, Stenfert Kroese, Leiden, 1955.
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fonds en het Office des Changes, die beide onder de verantwoordelijkheid van
het Ministerie van Financiën vallen, de Banque heeft wel een eigen taak in het
internationale betalingsverkeer sinds de oprichting van de Europese Betalings-Unie.
De Banque werd hierdoor immers verplicht de rekeningen met de andere leden-
landen bij te houden en de resultaten hiervan door te geven tg.
Een bepaald aspect van de relaties van de Banque met het buitenlandse betalings-
verkeer is tot hiertoe niet ter sprake gekomen: de discontopolitiek. Het zal echter
duidelijk zijn, dat in een land met belangrijke deviezenrestricties de disconto-
politiek voornamelijk georiënteerd is op de binnenlandse verhoudingen. Een be-
spreking kan dus beter uitgesteld worden tot waar deze binnenlandse verhou-
dingen ter sprake komen 24
B. Betrekkingen met binnenlandse banken E6
1. Algemeen
Voor zover deze betrekkingen haar weerslag vinden in de balansen, die de Banque
regelmatig publiceert, moeten zij gezocht worden in: de wisselportefeuille, de
voorschotten tot 30 dagen, de voorschotten op effecten, de portefeuille `effets
négociables achetés en France', en tenslotte de rekening-courant-tegoeden, die de
banken bij de Banque aanhouden f". Eigenlijk moet hier aan toegevoegd worden
het tegoed, dat de Banque bij de postchèque- en girodienst aanhoudt.
Het zal duidelijk zijn, dat de relatieve omvang van deze diverse balansposten een
schat van gegevens inhoudt over de structuur van de banken. Om deze relatieve
omvang te bepalen, zullen wij in de volgende paragrafen een vergelijking trekken
tussen de huidige balansen van de Banque met die van voor 1945 en daarnaast
met die van de Nederlandsche Bank. Er blijken dan een aantal veelzeggende
verschillen naar voren te komen. De wisselportefeuille van de Banque heeft
namelijk een omvang gekregen, die haar over de jaren 1954, 1955 en 1956
ongeveer 6001o van het balanstotaal doet uitmaken. In Nederland bedragen de
vergelijkbare waarden eind 1956 niet meer dan 4 à So1o van het balanstotaal
van de Nederlandsche Bank. De tegoeden, die de Franse banken bij de Banque
aanhouden, zijn daarentegen relatief veel geringer dan de vergelijkbare tegoeden
in Nederland, waar zij op genoemd tijdstip een 7 à 801o van het balanstotaal van
de Bank uitmaken.
Beide symptomen, doch het duidelijkst de omvang van de tegoeden van de banken
bij de Centrale bank, wijzen op een beperkte liquiditeit van het Franse bank-
wezen. De Franse banken zijn immers, evenals de Nederlandse, verplicht tegoeden
aan te houden bij het centrale clearing-instituut, maar deze renteloze vorm van
kashouding tendeert natuurlijkerwijs naar een minimum. Ingevolge een `gentle-
43 Op de balansen van de Banque opgenomen als `Disponibilités à vue à 1'étranger
et avoirs à 1'U.E.P.' Het betreft hier niet-convertible valuta. Onlangs is de aanduiding
`avoirs à 1'U.E.P' vervailen.
E' Zie volgende pagina's.
Y5 Met uitzondering evenwel van de relaties, betrekking hebbend op het internationale
betafingsverkeer - zie voorgaande pagina's - en de kredietbeperkingen - zie hoofd-
stuk II. Deel III.
28 De `effets négociables achetés en France' weerspiegelen de open-markt-politiek.
Deze zal apazt besproken worden. Zie pag. 53.
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man's agreement' van 1954 houden de Nederlandse banken echter een vrij hoog
verplicht minimumtegoed aan bij de Nederlandsche Bank Y'. Wat de omvang
van de wisselportefeuille van de Centrale bank betreft, daar deze in het algemeen
wordt gevormd door de overname van papier van de banken, weerspiegelt hij
uitstekend het beroep, dat de banken op het geldcreërende insiituut bij uitstek
doen. Dit beroep hangt evenwel niet alleen af van de verhouding van de mid-
delen van de banken tot haar uitzettingen maar eveneens van de discontopolitiek,
die de Centrale bank voert en meer in het algemeen van de maatregelen der
monetaire autoriteiten, bestemd om de kredietontwikkeling in bepaalde banen
te leiden. In feite zal het natuurlijk meestal wel onmogelijk blijken te zijn het
afzonderlijke effect van deze factoren op de liquiditeit der banken vast te stellen.
Deze laatste wordt immers bepaald zowel door de activiteit der banken zelf als
door het monetair-politieke kader, waarin de banken haar werkzaamheden ten
uitvoer leggen. Maar dit kader is op zijn beurt weer bepaald door conjuncturele
invloeden, die niet zonder invloed zijn op de activiteit der banken, en wordt mede
gevormd door maatregelen, die de conjunctuur moeten beïnvloeden. Om deze
abstracte redenering meer concreet weer te geven zou er gewezen kunnen worden
op de wisselwerking tussen de gestage groei van de Franse industriële produktie
en de inflationistische ontwikkelingen enerzijds, de invloed van deze factoren op
de kredietexpansie anderzijds en tenslotte de maatregelen tot beperkingen van
het bankkrediet.
Het contrast tussen de onafhankelijkheid van de Franse banken van de Banque
voor 1945 en haar afhankelijkheid sindsdien is te groot om niet de aandacht te
vestigen op een speciaal aspect hiervan: de veranderde oriëntatie van de disconto-
politiek van de Banque. Zoals zal worden aangetoond staat deze niet direct in
verband met de kredietrestricties. Zij houdt echter wel verband met de relatief
onvoldoende middelen, waarover de commerciële banken kunnen beschikken.
2. Ontwikkeling van de wisselportefeuille
Voor 1939 waren de betrekkingen tussen de Banque en het Franse bankwezen
nogal incidenteel. De banken volgden wel de veranderingen in de discontovoet,
maar 'il n`en résultait aucunement que leur activité ne fut pas entièrement indé-
pendante de 1'institut d'émission auquel elles ne faisaient guère appel, en période
normale, que comme organisme de clearing' Pe.
De wisselportefeuille van de Banque was dan ook onbeduidend. Na in 1937 een
maximum van 11 mld. frs. te hebben bereikt, - IOo1o van het balanstotaal -
verminderde hij tot een bedrag van 7 mld. frs. in 1939. Het balanstotaal nam
echter sterk toe: het bedrag van de bankbiljetten in omloop, dat ongeveer 90010
van het passief van de Banque vertegenwoordigde, nam toe van 91 mld. frs. in
1937 tot 149 mld. frs. in 1939 Ps.
Zelfs in ] 945 was de wisselportefeuille van de Banque nog steeds onbeduidend:
de betreffende rubriek in de balans van de Banque bedroeg 26 mld. frs. tegenover
~ In de loop van 1957 en 1958 zijn, zoals men zich zal herinneren, verdere krediet-
beperkende maatregelen getroffen.
Pe Zie J. Hamel, op. cit., Volume II, pag. 718.
~ In volgende pagina's zal uiteengezet worden, waarom de veranderingen in de om-
vang van de wisselportefeuille in verband worden gebracht met die van de geldcirculatie.
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een volume van de bankbiljetten-circulatie van 537 mld. Hieruit mag echter niet
worden geconcludeerd dat zich zo goed als geen veranderingen hadden voorge-
gaan. Het tegendeel is eerder waar: de belangrijkste veranderingen hadden be-
trekking op de toename van de voorschotten aan de Schatkist en de verande-
ringen in de deviezenvoorraden. De voorschotten aan de Schatkist bleken tien-
maal zo hoog te zijn als in 1939: zij waren van 42 mld. frs. tot 426 mld. toe-
genomen. Deze toename vloeide voornamelijk voort uit de overname door de
Schatkist van de door de Banque in voorgaande jaren voorgeschoten bezettings-
kosten. Hoewel de goud- en deviezenvoorraden in feite in belangrijke mate ge-
slonken waren, bleken zij echter als gevolg van de devaluatie van de franc, op de
balans van de Banque van 100 mld. frs. in 1939 tot 130 mld. in 1945 toegenomen
te zijn.
Na 1945 zou echter de wisselportefeuille snel gaan toenemen: in 1949 bedroeg
hij al veertienmaal zoveel als in 1945, namelijk 364 mld. frs. De relatieve aanwas
zou na 1949 wel afnemen, maar de bedragen waarmee hij toenam, zouden steeds
hoger worden. Eind 1953 bereikte de portefeuille van de door de Banque in
disconto genomen wissels een bedrag van 953 mld. frs., eind 1956 zelfs 1.785
mld. Niettegenstaande nieuwe kredietbeperkende maatregelen zou hij in 1957
met nog eens 200 mld. frs. toenemen.
Gedurende de periode 1949-1957 is de omvang van de wisselportefeuille van
de Banque dus vervijfvoudigd.
De biljetten-circulatie is gedurende ditzelfde tijdvak verdrievoudigd. (In dit tijdvak
heeft de toename van de wisselportefeuille van de Banque dus wel tot een toe-
name van haar balanstotaal geleid). Er is evenwel een belangrijk verschil tussen
de beide groeicoëfficiënten. Hoe moet deze ontwikkeling verklaard worden?
Inflatie? Kredietrestricties? Een analyse van het papier van de wisselportefeuille
van de Banque doet zien, dat deze ontwikkeling banktechnisch op een zeer
speciale factor is terug te brengen.
3. De discontopolitiek
De wisselportefeuille van de Banque bevat de volgende soorten papier: papier op
Frankrijk, papier op het buitenland, papier gegarandeerd door het O.N.I.C.'" en
papier ter mobilisatie van kredieten op middellange termijn. Het blijkt nu, dat
de wisselportefeuille van de Banque in de eerste plaats is toegenomen tengevolge
van de overname van papier ter mobilisatie van middellang krediet. De vraag
is dus gewettigd, wat de Banque ertoe geleid heeft voornamelijk deze categorie
papier over te nemen. Is dit een verandering in de grondslagen van haar disconto-
politiek? Dit blijkt inderdaad het geval te zijn.
Van oudsher neemt de Banque namelijk ingevolge haar statuten handelswissels
en ander handelspapier in disconto, mits dit papier gezegeld is, geen langere loop-
tijd dan drie maanden heeft en voorzien is van drie handtekeningen. Het is
hierbij onverschillig of het papier wordt aangeboden door het bankwezen dan
wel door particulieren 31. En zelfs op de regel der drie handtekeningen zijn uit-
~ Office National Inter-professionnel des céréales: instituut belast met de verhande-
ling, opslag enz. van graan voor rekening van de Staat, die de prijzen garandeert.
al Zie artikel 112 van het Statuut van de Banque: `La Banque escompte à toutes
personnes des lettres de change et autres effets de commerce'. Deze bepaling maakt
het haar mogelijk als bank op te treden.
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zonderingen mogelijk. De Banque kan namelijk papier in disconto nemen, dat
slechts voonien is van twee handtekeningen, maar in dit geval moet haar kort-
lopend overheidspapier of ander papier, waarop zij voorschotten mag verstrekken,
in onderpand gegeven worden 32
Van deze mogelijkheid wordt meestal alleen maar gebruik gemaakt door parti-
culieren - men leze het bedrijfsleven - ; de banken geven slechts papier in
disconto, dat voorzien is van drie handtekeningen. Twee handtekeningen zijn
daarenboven slechts vereist voor `warrants', d.w.z. papier waarvoor de Staat of
instellingen van de publieke of semi-publieke sector, als O.N.I.C. en Crédit Fon-
cier, borg staan. Wat het O.N.I.C. betreft, de Banque neemt sinds 1936 door
dit instituut gewaarborgd papier in disconto aa,
Naast dit min of ineer vrijwillige disconto is de Banque daarenboven verplicht alle
schatkistpapier, dat een looptijd heeft van minder dan drie maanden, bij aan-
bieding over te nemen. Evenwel de `portefeuille d'escompte' bevat `ni bons du
Trésor, ni acceptations du Crédit National émises en règlant des dépenses publi-
ques' s". Wij komen hier dan ook later op terug.
Hoewel de voorschotten, die de Banque verleent, niet in de wisselportefeuille
zijn opgenomen, lijkt het juister de voorwaarden voor het verlenen van voor-
schotten hier aan te geven. Er bestaat namelijk een nauw verband tussen disconto-
en voorschottenpolitiek as
Er moet onderscheid worden gemaakt tussen voorschotten met een maximale
looptijd van drie maanden en voorschotten tot dertig dagen. Wat de voorschotten
tot maximaal drie maanden betreft, deze worden verstrekt tegen onderpand van
kortlopend overheidspapier. De lijst van hiervoor in aanmerking komende waar-
den is echter in de loop der tijden steeds uitgebreid en omvat naast waarden, die
zonder meer als kortlopend overheidspapier worden beschouwd, zoals staats-
schuldobligaties, schuldobligaties van de stad Parijs, van het Crédit National enz.
De voorschotten daarop kunnen niet meer bedragen dan 8001o van de koers van
het betreffende papier, maar zij kunnen zowel aan banken als particulieren worden
verstrekt.
De voorschotten van vijf tot dertig dagen worden alleen aan het bankwezen ver-
strekt. Zij kunnen 940lo tot 9701o van de waarde van het in onderpand gegeven
overheidspapier bedragen 38. Dit laatste mag geen langere looptijd hebben dan
twee jaar. Het is onder deze post, dat het `pension' van papier bij de Banque
schuil zou kunnen gaan, d.w.z. de verkoop van effecten onder beding van weder-
inkoop door de oorspronkelijke verkopers binnen een bepaalde termijn 37. Deze
vorm van voorschotten, sinds eind 1956 ook in Nederland bekend, dateert in
Frankrijk van begin 1935. Het zal zonder meer duidelijk zijn, dat de verande-
ringen in het volume van de voorschotten meer verband houden met momentele
gY Zie artikel 113 van het Statuut van de Banque.
sg Zie artikel 120 van het Statuut van de Banque en wet van 15 augustus 1936.
ss Zie pag. 23. Jaarrapport van de Banque de France voor 1949.
~ De voorschotten op goud zijn sinds 12 juni 1935 door de Banque gestaakt. Gezien
het agio van het goud op de Parijse markt zou de houder van goud er eerder tce
besluiten goud te verkopen dan te belenen.
se Sinds april 1947 worden door de Banque met kortlopend overheidspapier gelijk-
gesteld de accepten van het Crédit National. Dit geldt voor alle operaties.
37 Dit is echter niet het geval. Zie eveneens pag. 57.
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veranderingen in de kasreserves van de banken dan met de ontwikkeling van het
krediet in het algemeen 38. Wij gaan er dan ook hier niet nader op in.
Onder de druk van de kredietbehoeften was de Banque er al eerder toe over-
gegaan haar faciliteiten te verruimen: zij kent namelijk sinds een twintigtal jaren
zogenaamde `crédits de campagne' aan ondernemingen toe. Deze kunnen een
looptijd van negen tot achttien maanden hebben. Ook neemt zij wel de desbetref-
fende wissels in disconto, wanneer soortgelijke kredieten door de andere banken
zijn toegekend. Sinds 1948 kan de Banque daarenboven eersteklas bankaccepten
voor de financiering van de buitenlandse handel en wissels met onvoorwaardelijke
waarborg van de Caisse des Marchés de 1'Etat overnemen S9. Deze en volgende
veranderingen in de houding van de Banque ten aanzien van ter disconto aan-
geboden papier hebben er o.a. toe geleid, dat de wisselportefeuille van de Banque
minder uit overheidspapier is gaan bestaan dan uit handelspapier.
De Banque zou immers nog andere concessies moeten doen en wel op het gebied
van de mobilisatie van kredieten op middellange termijn. Het bankapparaat van
het Frankrijk van voor 1945 was niet het meest geschikt voor het verlenen van
middellang krediet'a.
Toch zou mede als gevolg van de oorlogsverwoestingen een meer dan normale
produktie worden gevergd van een industrieel apparaaat, dat deels vernietigd deels
verouderd was. Er zouden dus grote kapitaalbehoeften naar voren komen, en
het was weinig waarschijnlijk dat de kapitaalmarkt daarin zou kunnen voorzien.
Met dergelijke overwegingen voor ogen, besloot de Algemene Raad van de
Banque in mei 1944 voortaan ook tot het herdisconto toe te laten driemaands-
papier, getrokken ter mobilisatie van middellang krediet dat verleend was in het
kader van de wederopbouw en ter uitbreiding van de produktiecapaciteit van
ondernemingen. Ingevolge deze beslissing werden dus niet alleen maar `real bills"
maar ook financiële wissels officieel tot het disconto toegelaten41. Hierdoor
werd echter tevens de geldcreatie ten dienste gesteld van kapitaalbehoeften, die
tot dat tijdstip voornamelijk gefinancierd waren door middel van langdurig ter
beschikking staande besparingen. Hiermede wil niet gezegd worden, dat de
depositobanken en de `banques d'affaires' geen kredieten verleenden met een
langere looptijd dan 2 jaar. De hierbedoelde kredieten eisten echter een speciale
techniek. Het feit, dat voor het verlenen van deze kredieten speciale banken
waren opgericht, de banken voor lang en middellang krediet, wijst er op, dat
het verlenen van middellang krediet niet tot de meest gebruikelijke vormen van
krediet van de depositobanken en de `banques d'affaires' kan worden gerekend.
Ondanks de oprichting van gespecialiseerde banken had het middellange krediet
niet die vlucht genomen, die met de naoorlogse verhoudingen voor ogen nodig
was. Terloops zij opgemerkt, dat de Caisse des Dépóts et Consignations reeds
sinds 1931 papier, getrokken ter mobilisatie van middellang krediet, in disconto
nam, maar ook deze omstandigheid had het middellange krediet niet een vol-
doende hoge vlucht doen nemen.
se De rentevoet is hoger dan de discontorente.
39 Zie Deel II Hoofdstuk V`Crédit Foncier', pag. 113.
40 Zie ook Deel II Hoofdstuk N, pag. 106.
~1 In 1948 zouden voor het eerst bankaccepten met financieel karakter tot het dis-
conto worden toegelaten. .
51
Nu de Banque de France er toe overging papier - wissels en orderbriefjes voor-
namelijk - getrokken ter mobilisatie van middellang krediet in disconto te nemen
- en dit onvoorwaardelijk en ongelimiteerd -, moest worden voorkomen, dat
de Banque na verloop van tijd in feite de enige kredietinstelling voor middellang
krediet zou worden. De belangrijkste regelingen, die in dit kader werden getrof-
fen, houden in, dat:
a. het betreffende papier niet rechtstreeks door de banken aan de Banque kan
worden overgedragen. De banken moeten, willen zij papier, getrokken ter
mobilisatie van middellang krediet, aan de Banque overdragen, dit papier
overdragen aan een van de volgende instellingen: het Crédit National, het
Crédit Foncier, de Banque du Commerce Extérieur, de Caisse des Dépóts et
Consignations en wat het landbouwkrediet en het volkskrediet betreft aan:
de Caisse Nationale du Crédit agricole en de Caisse Centrale du Crédit popu,
laire. Bij welke instelling de banken zullen moeten aankloppen, hangt af van
de aard van het krediet.
b. het betreffende papier kan slechts aan de Banque worden overgedragen door
de Caisse des Dépóts et Consignations. Voor enige speciale kredieten kan het
Crédit National echter als laatste schakel voor de Banque fungeren, o.a.
exportkredieten, die dan door de Banque du Commerce Extérieur aan het
Crédit National worden overgedragen'E. De Caisse Nationale du Crédit
agricole en de Caisse Centrale du Crédit populaire kunnen eveneens voor de
haar sectoren betreffende kredieten als voorlaatste schakel in de mobilisatie-
keten fungeren. Verreweg het meeste papier volgt echter de weg, die over
de Caisse des DépSts loopt. Het is voor de Banque heel gemakkelijk te con-
troleren of dit voorschrift wel is opgevolgd, want het papier ter mobilisatie
van middellang krediet moet vier handtekeningen dragen.
c. het betreffende papier wordt niet langer dan voor een onafgebroken periode
van een jaar aangehouden.
Het is duidelijk, dat de mobilisatie van het middellange krediet zo werd geregeld,
dat dit papier eerst bij de instellingen van de publieke en semi-publieke sector
terecht zou komen. Aangezien deze instellingen ofwel ingevolge haar activiteit
ofwel ingevolge de mogelijkheden, die haar openstaan een beroep te doen op
de kapitaalmarkt, over een uitgebreid volume aan besparingen beschikken, zat
hierbij voor deze kredieten zo enigszins mogelijk door besparingen en slechts
in het uiterste geval door geldcreatie te doen financieren.
Beziet men de balansen van de Banque, dan is het echter eveneens opvallend,
dat van de mogelijkheid van herdisconto bij de Banque in zeer ruime mate
gebruik is gemaakt. De portefeuille van de Banque aan papier, dat getrokken
is ter mobilisatie van middellang krediet is echter vooral na 1949 snel toege-
nomen. De reden voor deze ontwikkeling ligt in de verruiming rond dit tijdstip
van de herdisconteringsmogelijkheden: golden deze aanvankelijk immers alleen
voor kredieten op middellange termijn, verstrekt aan de industrie, begin 1950
werden zij uitgebreid tot exportkredieten - mits deze gegarandeerd waren door
de kredietverzekering van de Staat - en in juni 1950 werden deze daarenboven
44 En voor middellang krediet, voorzien van het `aval' van de Caisse Nationale des
Marchés de 1'Etat (zie pag. 119).
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uitgebreid tot kredieten, verstrekt in het kader van de woningbouw 43. Wat de
kredieten aan de woningbouw betreft, de verruiming van de herdisconterings-
mogelijkheden hiervoor, ging gepaard met een wijziging van de kredietmoge-
lijkheden zelve en een versterking van de door de Staat toegekende bouwpremies.
Zij was er op gericht de woningbouw snel te doen toenemen. Om dit doel te
bereiken zouden in 1953 nog verdergaande faciliteiten worden toegekend. Zagen
we reeds, dat de wisselportefeuille van de Banque hierdoor snel is toegenomen,
de w~oningbouw zelf is ook met sprongen vooruitgegaan, want werden er in
1951 ongeveer 77.000 woningen voltooid, in de loop der volgende jaren zou dit
cijfer achtereenvolgens tot 84.000, 115.000 en 162.000 oplopen.
De verruiming van de herdiscontovoorwaarden voor middellang krediet tot
kredieten, verleend op industrieel onderpand, welke verruiming in 1951 plaats
vond, heeft mogelijk minder de betreffende wisselportefeuille van de Banque
beïnvloed, maar is niet zonder invloed gebleven op de geneigdheid om tot verdere
investeringen over te gaan.
Vatten we het voorgaande in enkele woorden samen, dan moet er op gewezen
worden, dat de discontopolitiek van de Banque in twee richtingen is verruimd.
Het disconto is immers niet langer beperkt tot papier, dat getrokken is op krediet,
verleend op korte termijn, maar omvat eveneens papier, getrokken ter mobili-
satie van krediet, verleend op middellange termijn.
Maar naast het zogenaamde handelspapier laat de Banque tegenwoordig even-
eens tot het disconto toe zogenaamd financieel papier.
De Commissie, die de bankwetten heeft voorbereid, verstaat immers onder
handelspapier alleen maar papier, dat een schuld mobiliseert die voortkomt uit
de levering van goederen, de uitvoering van werken of het verrichten van
diensten, waarvan de looptijd identiek is aan de onderliggende schuld "'. Het is
dus duidelijk dat de mobilisatiewissels, getrokken in het kader van `crédits de
campagne' - kredieten met een looptijd van 9 tot 18 maanden - of in het
kader van kredieten op middellange termijn, behoren tot de categorie van het
financiële papier. In de verdere uiteenzettingen zal worden getoond, dat deze
veranderingen in de discontopolitiek van de Banque grote invloed hebben gehad
op de kredietverlening in Frankrijk.
4. Open-markt-politiek
a. Algemeen
Uit de vele definities, die er bestaan over de open-markt-politiek, gaat voor
de bespreking van de verhoudingen in Frankrijk onze voorkeur uit naar die,
welke geformuleerd is in het reeds herhaalde malen geciteerde werk van Ardant
`Introduction à 1'étude des banques et des opérations de banque'. Ardant verstaat
daarin onder de open-markt-politiek `que I'Institut d'émission intervient dans le
43 Deze kredieten worden voor een periode van 5 jaar verleend door het Sous-
comptoir des Entrepreneurs (Crédit Foncier). De Staat garandeert de consolidatie na
deze periode, zodat zij een totale looptijd van 20 jaar kunnen hebben. In het kader
van de kredietbeperkende maatregelen van begin 1958 is aan deze vorm van krediet
echter ook een zekere beperking opgelegd.
49 Zie P. Cauboue, Technique des Opérations de Banque et de Bourse. Collection des
Sciences Commerciales, Delmas, Paris, 1951.
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marché monétaire f e r m é que constituent les banques entre elles pour I'o u v r i r,
c'est à dire y amener des fonds ou en retirer suivant qu'il estime qu'il faut
exercer une pression inflationiste ou une pression déflationiste' 45
Zoals wij nog gelegenheid zullen hebben aan te tonen is deze definitie minder
algemeen dan die, welke Batenburg naar voren brengt. Volgens deze laatste
auteur betekent de open-markt-politiek immers `het gebruik van de bevoegdheid
van de monetaire autoriteiten om door aankoop of verkoop van geld- enlof
kapitaalmarktmateriaal de liquiditeitspositie van die huishoudingen te beïnvloe-
den, die bij deze transacties als tegenpartij fungeren' 46.
Batenburg wil ongetwijfeld een groter complex van transacties omvatten dan
Ardant, want volgens beide auteurs is het `primaire oogmerk' van de open-markt-
politiek `de beïnvloeding van de liquiditeitspositie van bepaalde huishoudingen' ".
Een voortgezette lezing van de `Inleiding tot de monetaire politiek' doet alras
inzien:
a. dat `de bevoegde monetaire autoriteiten' andere instellingen kunnen omvatten
dan het emissie-instituut;
b. dat de `bepaalde huishoudingen' andere instellingen kunnen zijn dan banken
en ten slotte,
c. dat Batenburgs definitie niet alleen tot object heeft `d'ouvrir le marché moné-
taire', maar dat de secundaire oogmerken van de open-markt-politiek kunnen
variëren van: het effectief maken van het officiële disconto, het vermijden
van bepaalde (seizoens- e.a.) verstoringen van de geldmarkt, het ondersteunen
van overheidskrediet, het compenseren van inkomende deviezenstromen, tot
het scheppen en bestendigen van voorwaarden, waaronder een goedkoop-
geldpolitiek gevoerd zou kunnen worden 48
De open-markt-politiek zou dus volgens deze opvatting naast de geldmarkt ook
de kapitaalmarkt kunnen omvatten. Zoals Batenburg laat verstaan, zou deze
opsomming van oogmerken zonder moeite verlengd kunnen worden. Zij is dan
ook als bijkomstig te zien. Wat echter als essentieel uit deze formulering van de
open-markt-politiek naar voren komt, is de beïnvloeding van de liquiditeits-
positie van `naar belegging zoekende instellingen', in het bijzonder de banken 40
en dit op andere wijze dan door het ten uitvoer leggen van de statutaire activi-
teiten in het kader van de tot nu toe gevolgde geld- en kredietpolitiek: door het
kopen enlof verkopen van bepaalde waardepapieren naast de `normale' her-
disconto- en andere krediettransacties. Wij kunnen er aan toevoegen: de moge-
lijkheid tot open-markt-politiek is dan ook steeds vastgelegd in een speciale
regeling; deze laatste kan bijv. voorzien, dat de Centrale bank wissels kan ver-
werven, zonder dat deze aan de normaal daarvoor geldende voorschriften beant-
woorden.
Dit alles is in de definitie van Batenburg vervat. De preferentie voor de definitie
e6 H. Ardant, op. cit., pag. 35.
4e Dr. A. Batenburg, Inleiding tot de monetaire politiek, J. H. De Bussy, Amsterdam,
1956, pag. 80.
47 Dr. A. Batenburg, Inleiding tot de monetaire politiek, J. H. De Bussy, Amsterdam,
1956, pag. 85.
48 Idem, pag. 85.
49 Idem, pag. 85.
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van Ardant houdt dan ook geen verwerping van Batenburgs definitie in
so.
Zij houdt verband zowel met de speciale omstandigheden die in Frankrijk bestaan
als met het feit, dat Ardant in zijn definitie een bepaald technisch aspect van de
open-markt-politiek naar voren brengt. Dit laatste vormt een gerede aanleiding
voor een beschrijving van het maar al te vaak in het vage gelaten mechanisme,
waardoor het ingrijpen van de Centrale bank k a n plaats vinden.
Legt Ardant de nadruk op en verstaat hij onder de open-markt-politiek au fond
alleen het ingrijpen van de Centrale bank op de geldmarkt, dan blijkt hij alleen
die secundaire oogmerken van de open-markt-politiek in ruime zin over het hoofd
te zien, welke betrekking hebben op verhoudingen, die niet zozeer de geldpolitiek
als wel de kredietpolitiek betreffen: ondersteunen van overheidskrediet, goed-
koop-geldpolitiek s~. Er is hierbij zeker geen sprake van een vergeten van be-
paalde mogelijkheden. Wij zijn geneigd de opvatting van Ardant te zien als
een uitvloeisel van de Franse verhoudingen. Er werd immers reeds op gewezen,
dat de Nationale Kredietraad ten aanzien van de geld- en kredietpolítiek meer
verantwoordelijkheid draagt dan de Banque. In een volgend hoofdstuk zal er
nog gelegenheid zijn terug te komen op de rol in deze van een derde instantie,
de Schatkist, en op de mogelijkheden, die deze instelling direct en indirect -
o.a. door middel van de Caisse des Dép6ts et Consignations - ten dienste staan
om invloed uit te oefenen op de marktverhoudingen. Het zij hier zonder meer
vastgesteld, dat deze invloed niet te veronachtzamen is. Wil men de marktver-
houdingen juist beoordelen, dan moet niet vergeten worden, dat in Frankrijk de
banktarieven van bovenaf vastgesteld zijn. Zij hangen zeer nauw samen met
enerzijds de officiële discontorente en anderzijds de rentevoet van het schat-
kistpapier. De geringe liquiditeit der banken tendeert er tenslotte naar het effect
van een open-markt-politiek in ruime zin gering te houden. De voorwaarden
voor een open-markt-politiek in ruime zin lijken dus voorshands in Frankrijk
niet aanwezig te zijn. In feite, d.w.z. gezien de sommen die de Banque hiervoor
kan aanwenden, zijn zij dat evenmin. Is het mogelijk, dat men er zich voor de
oorlog voor hoedde de Banque nog meer invloed te geven dan zij al had, na
de oorlog was het, gezien de boven vluchtig aangeduide taakverdeling, niet nodig
zeer belangrijke fondsen voor dit doel te reserveren.
Beperken wij ons hier dus tot het ingrijpen van de Banque op de geldmarkt
sz
Er moeten dan twee aspecten van de behoefte van de banken aan direct beschik-
baar geld naar voren worden gebracht: de liquiditeitsbehoeften van de banken,
voortvloeiend uit niet-voorzienbare opvragingen van saldi en betalingen aan
andere banken enerzijds en uit de betalingen aan de Banque de France en Schat-
kist anderzijds. In het eerste geval zal veelal een beroep worden gedaan op het
zogenaamde `argent au jour le jour', `call-money' of daggeldleningen. Het zijn
leningen voor de volgende dag of voor de komende namiddag, die gewoonlijk
in de meeste landen worden verkregen `hors-banque', d.w.z. buiten het emissie-
so Daar de monetaire autoriteiten ook andere middelen dan aan- enlof verkoop van
waardepapieren ter beschikking staan, zouden wij willen suggereren Batenburgs definitie
aan te vullen door hierin het woord voornamelijk in te voegen voor `door aankoop of
verkoop'.
sl In Deel III Hoofdstuk II zal getracht worden een nauwkeuriger begrenzing tussen
geld- en kredietpolitiek te geven. Zie pag. 169 e.v.
sz Er zal hier volstaan worden met enige summiere opmerkingen. Een uitvoeriger
beschrijving van de geldmarkt vindt men op pag. 162 e.v.
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instituut om van gespecialiseerde instellingen of andere banken. In Frankrijk
richten de banken zich echter veelal tot de Banque.
Een veel in zwang zijnde formule voor het beschikbaar stellen van `argent au
jour le jour' is die, waarbij de geld-beschikbaar-stellende instelling A papier
van de geldopnemende instelling B in disconto neemt. Instelling B koopt het
betreffende papier onmiddellijk bij A tegen dezelfde rentevoet terug, maar tegen
een latere datum. Deze procedure, die `en pension' geven van papier wordt ge-
noemd en sinds eind 1956 in Nederland bekend staat als de verkoop van papier
met verplichting tot wederinkoop binnen een bepaalde termijn, moge ingewikkeld
lijken. Zij hangt samen met het Franse handelsrecht, dat bepaalt, dat de pand-
houder niet eigenaar van het pand kan worden. Bij het in disconto nemen is er
onmiddellijk eigendomsoverdracht en is deze juridische moeilijkheid omzeild.
Een andere formule voor het onmiddellijk beschikbaar stellen van geld is over-
dracht van een mandaat op de Banque de France tegen overdracht van een op
een latere datum luidend mandaat, dat, het is duidelijk, vermeerderd is met de
verschuldigde ínterest. Het lijkt echter weinig waarschijnlijk, dat deze vorm van
daggeldleningen een veel verbreid gebruik zou hebben gevonden. Het is immers
tegenovergesteld aan wat als degelijk bankbeleid bekend staat, om belangrijke
bedragen renteloos bij de Centrale bank te laten liggen s'
In verband met de iedere dag te houden bijeenkomsten van de bankclearing,
waarbij de uit het chequeverkeer en andere transacties voortvloeiende inter-
bancaire saldi worden verrekend, zijn de banken vaak wel verplicht een beroep
te doen op daggeld. Voor de banken, die grote bedragen te betalen zouden hebben
staan immers geen andere wegen open, want om 11 uur 's morgens worden de
deuren van de Banque de France voor het disconto van handelspapier gesloten;
het Crédit Foncier en het Crédit National vragen een voorbericht van vier
dagen voor het in disconto nemen van papier ter mobilisatie van middellang
krediet ~.
De bankclearing, de Chambre de compensation, heeft echter plaats in drie bijeen-
komsten en wel om negen uur, half een en drie uur. De interbancaire saldi,
die ten opzichte van de Schatkist en de Banque de France zelve, zijn echter pas
bekend aan het einde van de tweede bijeenkomst, dus anderhalf uur na sluiting
van de Banque. Alle saldi moeten evenwel om drie uur worden gecompenseerd
en dit zonder dat er debetsaldi bij de Banque ontstaan. Dit laatste kan nu alleen
worden vermeden, doordat de Banque haar loketten tot drie uur openhoudt voor
het `en pension' nemen en de aankoop van schatkistpapier en daaraan gelijk-
gestelde waarden, d.w.z. alle kortlopende overheidsschuld, bankaccepten en be-
paalde exportkredieten.
Het laat geen twijfel open, dat Ardant zich op dit mechanisme heeft gebaseerd,
toen hij zijn definitie van de open-markt-politiek gaf. Hij had dan echter een
laatste mogelijkheid onder ogen moeten zien, namelijk de omstandigheid, dat
alle banken tezamen een omvangrijk deficit ten opzichte van de Schatkist hebben.
Deze laatste instelling is in bepaalde omstandigheden bereid de betalingsver-
plichtingen op te schorten en op deze wijze tot het evenwicht van de geldmarkt
Sg Voor meer details zie o.a. G. Guenser, Le marché monétaire fran~ais et son
contrSle par le Banque de France, Recueil Sirey, 1938, pag. 49 e.v.
~ Het betreffende mobilisatiepapier kan vrij, d.w.z. zonder beperking, in herdisconto
worden gegeven.
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bij te dragen. Een dergelijke toestand heeft zich bijvoorbeeld voorgedaan aan
het eind van september 1956. Op dat moment moesten de banken de opbrengst
van de grote staatslening overdragen en zouden in moeilijkheden zijn gekomen,
wanneer de Schatkist niet een soortgelijke houding had aangenomen.
b. Actieve en passieve open-markt-politiek?
De in de voorgaande alinea genoemde vormen van ingrijpen, het `en pension'
nemen en de aan- en verkoop van schatkistpapier en daaraan gelijkgestelde
waarden en tenslotte de opschorting van betalingsverplichtingen, kunnen niet
zonder meer op een lijn worden gesteld. Verleent de Schatkist respijt ten aanzien
van betalingsverplichtingen of gaan de Banque of de Caisse des DépSts et Con-
signations over tot de aan- of verkoop van papier, dan is er sprake van actief
optreden van deze instellingen en berust het initiatief tot dit ingrijpen bij deze
instellingen zelf. Het `pension' wijkt hiervan in zoverre af, dat het initiatief tot
deze transactie door de banken zelf wordt genomen. De Banque en de Caisse
des Dépóts kunnen hier slechts toestemmend of afwijzend tegenover staan.
Met de twee andere vormen van open-markt-politiek heeft het `pension' van
schatkistpapier en daaraan gelijkgestelde waarden gemeen, dat het enigszins
afwijkt van de normale transacties van de Banque. Het tijdstip, waarop bedoelde
transacties kunnen worden afgesloten, zegt in deze genoeg. Het bedoelde `peasion'
heeft dan ook alles weg van een geldmarkttransactie. Het kan niet worden ver-
geleken met het `pension' van handelspapier, dat het de banken mogelijk maakt
gedurende korte perioden het herdiscontoplafond van de Banque te overschrijden.
Voor overschrijdingen van het plafond moet immers een hogere discontorente
worden betaald en dit is niet het geval ten aanzien van het `pension' van schat-
kistpapier enz.
Wat de tijdsduur van de transactie aangaat, deze kan ten hoogste 15 dagen
bedragen. Maar wordt het betreffende `pension' verleend buiten het herdisconto-
plafond om, dit wil niet zeggen, dat er geen grenzen aan zijn gesteld. Deze
worden vooral bepaald door de middelen, die de Banque ter beschikking staan
voor haar open-markt-politiek. Wat dit betreft, worden de directe aankopen van
de Banque volkomen gelijkgesteld aan het `en pension' nemen van papier. Beide
categorieën transacties worden dan ook in de balansen van de Banque verant-
woord onder de rubriek `Effets négociables achetés en France', d.w.z. onder de
rubriek, die de open-markt-politiek van de Banque weergeeft.
Men zou dus het `pension' wel kunnen beschouwen als een middel van open-
markt-politiek, maar wil men dat doen, dan moet men onderscheid maken tussen
actieve en passieve open-markt-politiek. Dit komt ons minder gewenst voor. In
zijn artikel `Monetaire ontwikkeling en kredietmaatregelen in Frankrijk na 1944'
lijkt Coorens dit evenwel wel te willen doen ss
Op grond van de voorgaande uiteenzettingen kan men zowel redenen vinden
om de betreffende `pension'-transacties als een middel van passieve open-markt-
politiek te zien als om deze als een der gewone mechanismen van de Franse
geldmarkt te beschouwen. Neemt men echter iets meer afstand van de Franse
verhoudingen en houdt men dus niet speciaal voor ogen, dat de open-markt-
politiek van de Banque in de huidige omstandigheden slechts beperkte doeleinden
ss Zie Economie, Jrg. 20, pag. 278 e.v.
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kan hebben, dan lijkt het juister naar de geldmarktidee over te hellen. Dupont
schijnt deze mening te onderschrijven. Hij zegt immers: `pratiquement, les
opérations d'o p e n m a r k e t consistent en achats ou ventes de titres ou d'effets
de commerce effectués par la Banque d'émission en vue d'augmenter ou de
réduire la masse de monnaie légale et, par voie de conséquence, les encaisses des
banques' ~. Ardant meent echter, dat de open-markt de markt is, waar `la Banque
de France achète ou prend en pension certaines catégories d'effets' 57.
c. Statuut van de open-markt-politiek
Een wetsbesluit van 1938 heeft de Banque gemachtigd kortlopend overheidspapier
en bankaccepten te kopen en te verkopen - hieraan is later o.a. bepaald export-
papier toegevoegd - en dit zonder dat dit papier het voor disconto benodigd
aantal handtekeningen draagt. Momenteel kunnen in open-markt-transacties
worden verhandeld schatkistpapier, accepten van het Crédit National, voorzien
van de onvoorwaardelijke borg (`aval') van de Caisse Nationale des Marchés van
niet langer dan twee jaar ener~ijds, wissels ter mobilisatie van exportkredieten
met een looptijd korter dan zes maanden anderzijds en in het algemeen, het
papier, dat tot het herdisconto wordt toegelaten.
De mogelijkheid voor de Banque een open-markt-politiek te voeren is evenwel
beperkt doordat de hiertoe voorziene middelen aan een plafond zijn gebonden,
maar eveneens doordat er voor iedere bank afzonderlijk een plafond is vast-
gesteld ten aanzien van handelspapier. In feite zou het plafond van de Banque
niet veel hoger kunnen liggen dan de betreffende balanspost van de Banque
heeft bereikt (ongeveer 350 mld. frs.) 5e
III. Risico-centrale (Service Central des risques bancaires)
De Nationale Kredietraad heeft in maart 1946 de Banque belast met de creatie
en instandhouding van de zogenaamde risico-centrale. De taak van de Service
central des risques bancaires werd aanvankelijk vooral gezien in de voorlichting
die mogelijk zou worden door het centraal verzamelen van gegevens omtrent reeds
verleende of toegezegde bankkredieten. In het kader van het toezicht op het
kredietwezen zou zij daarenboven worden belast met het verstrekken van globale
gegevens aangaande de kredietverlening. De door haar bijeengebrachte statis-
tische gegevens zouden dan ook zowel de Kredietraad op korte termijn op de
hoogte moeten brengen van het volume der toegestane en opgenomen kredieten
als de banken moeten voorlichten aangaande het bankkrediet, reeds toegekend
aan personen of ondernemingen in geval van nieuwe kredietaanvragen. Het is
dit tweede aspect van de functie van de dienst, die in de naam is weergegeven.
De Banque houdt de betreffende registers bij zowel lokaal (services locaux des
risques) als voor het gehele land (service central). De werkwijze is de volgende:
~ P. Dupont, op. cit., pag. 259.
b~ H. Ardant, op. cit., pag. 139.
58 De `Effets négociables achetés en France' geven echter naast de open-markt-
transacties in de eigenlijke zin van het woord de aankopen door de Banque van schat-
kistpapier (en voor 1957) accepten van het Crédit National weer, waartoe de Banque
verplicht is, zie pag. 50.
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de banken en financiële instellingen zijn verplicht binnen vijftien dagen na het
einde van iedere maand op te geven:
a. het bedrag van het aan iedere cliënt toegezegde krediet en het bedrag, waar-
over reeds is beschikt, voor zover deze bepaalde minima te boven gaan; deze
minima zijn op de dag van vandaag 5 min. frs. voor kredieten te noemen
onder b 1 en 2 en 2 min. voor alle andere kredieten.
b. deze verklaringen, die zowel voorzien zijn van de personalia van de krediet-
nemer als van de bedrijfstak waarin hij werkt, moeten onderscheiden tussen:
1. disconto van papier, gecreëerd voor commerciële verplichtingen.
2. disconto van papier, voorzien van een accept of borgstelling zonder voor-
waarden van de kant van de Caisse Nationale des Marchés de 1'Etat.
(C.N.M.E.).
3. bevestigde kredieten op middellange termijn.
4. andere mobiliseerbare kredieten al of niet gegarandeerd (bankaccepten,
papier met voorwaardelijke garantie van de C.N.M.E., warrants enz.).
5. andere niet-mobiliseerbare kredieten (debiteuren in rekening-courant,
voorschotten, wissels waaraan een handtekening ontbreekt).
6. garanties en waarborgen.
De gegevens per gebied worden iedere maand aan de banken van de verschillende
gebieden toegestuurd, zonder dat evenwel wordt vermeld door welke instellingen
het krediet is verstrekt. De banken kunnen daarenboven bij kredietaanvragen
inlichtingen krijgen aangaande reeds in andere rayons aan de aanvrager verstrekte
kredieten.
Iedere drie maanden worden de gegevens - evenwel zonder dat identificatie van
kredietverlenende instellingen of -aanvragers mogelijk is - aan de Credietraad
verstrekt, die tot publikatie ervan overgaat. Het zal wel duidelijk zijn, dat deze
gegevens niet alleen vrij volledig kunnen zijn, maar daarenboven onderscheid
kunnen maken in kredieten per bedrijfstak, aangevraagde en opgenomen kredieten
en als zodanig een waardevolle bron van inlichtingen vormen 50.
IV. Diverse diensten
De Banque de France houdt de boeken voor het schatkistpapier in rekening-
courant 80. De banken zijn namelijk verplicht haar schatkistpapier en haar accep-
ten van het Crédit National in rekening-courant aan te houden. De transacties
in deze waarden zijn als gevolg van deze verplichting een `jeu d'écritures' ge-
worden. De Banque houdt eveneens sinds midden 1955 een register van chèques,
uitgegeven zonder voldoende dekking.
ga De gegevens, door de Service central bijeengebracht, dekken ongeveer 80 à 90010
van het uitstaande kredietvolume.




I. Ontstaan en functie
In Hoofdstuk I zijn in enige trekken plaats en functie van de depositobanken
weergegeven, zoals de wetgever deze in het kader van het Franse bankwezen
wenste vast te leggen. Na onderscheid gemaakt te hebben tussen de depositobanken
en de andere banken van de particuliere sector beperken de bankwetten zich ten
aanzien van de depositobanken tot enige summiere bepalingen. Zij duiden als
middelen van deze banken aan haar aandelenkapitaal en eventuele reserves, zicht-
tegoeden en tegoeden met een looptijd van ten hoogste twee jaar. Wat de krediet-
verlening betreft, gaat de wet niet verder dan het stellen van grenzen aan door
haar te verrichten deelnemingen. Het type bank, dat op deze wijze is gekarak-
teríseerd, is niettemin door deze enkele voorschriften voldoende nauwkeurig
bepaald en dit niet in de laatste plaats als gevolg van het feit, dat de bankwetten
geen nieuw type bank hebben gecreëerd. Zij namen, zoals reeds werd opgemerkt,
de bestaande specialisatie van het bankwezen als uitgangspunt en legden vast,
wat als goed bankbeleid bekend stond.
In de volgende paragrafen zal echter getracht worden dit beeld meer economisch
reliëf te geven.
De `banques de dépóts' zijn te beschouwen als zusterinstellingen van de Engelse
`joint stock banks'. De eerste werden rond het midden der vorige eeuw opgericht
in navolging van de toen juist in Engeland opgekomen 'joint stock' banken. De
idee, die zich daardoor trachtte te kristalliseren, kan worden geformuleerd als
het ontvangen van de inactief en steriel blijvende gelden van de kapitalisten om
deze op korte termijn ter beschikking te stellen van handel en industrie'. Het
verlenen van krediet op korte termijn moge dan zeer belangrijk zijn voor deze
banken, haar functie is daarmee niet volledig weergegeven.
De depositobanken hebben niet zonder moeilijkheden vaste grond onder de voeten
gekregen. Het Comptoir d'Escompte de Paris, een der eerste depositobanken,
zag de haar toevertrouwde tegoeden slechts langzaam toenemen p: opgericht in
1848, een twintigtal jaren later, stonden de tegoeden op haar balansen voor een
1 Zie Pose, op. cit., Volume I, pag. 200 e.v.
Y Een der promotors was E. Pereire, bekend van het Crédit Mobilier.
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bedrag van niet meer dan 170 min. frs. bíj een totaal aan eigen middelen van
100 min. frs. s.
Rond 1890 zou de bank een crisis doormaken, welke zij slechts te boven is ge-
komen ais Comptoir National d'Escompte. Dit is een voorbeeld zoals er meer
aangehaald zouden kunnen worden. In het algemeen kan men zeggen, dat het
tot het begin van deze eeuw zou duren voor de depositobanken geconsolideerd
waren. Haar balansen hebben dan ook nog lange tijd grotere overeenkomst ge-
toond met die der Nederlandse algemene banken dan met die der huidige depo-
sitobanken. Waar waren de ondervonden moeilijkheden aan te wijten?
Pose poneert, dat de ontwikkeling van de depositobanken lange tijd werd ge-
handicapt door de onmogelijkheid voldoende deposito's te kweken, omdat `la
fortune fran~aise n'était pas telle que seules les disponibilités passagères de la
masse pussent alimenter une j o i n t s t o c k b a n k fran~aise''. Er is ongetwijfeld
een grond van waarheid in deze stelling, wanneer men tenminste onder de term
`fortune' niet alleen verstaat het totaal der activa van de Franse economie, maar
hierin vooral ziet, haar weerspiegeling in de jaarlijkse produktie van goederen
en diensten. De zichttegoeden bij de banken hebben immers een geldkarakter
en Keynes blijkt het met Pose eens te zijn: door het `business motive' bestaat er
een nauwe band tussen de totale produktie van een land, `la fortune', en het
volume der kasmiddelen. Men mag in deze echter niet over het hoofd zien, dat
de zichttegoeden slechts een zekere - zij het op korte termijn vrij constante -
proportie van het totale volume der kasdisponibiliteiten uitmaken en dat de door
Keynes besproken relatie betrekking heeft op de totale geldhoeveelheid. Het is
dan ook waarschijnlijk, dat meer nog dan door de `fortune' van Frankrijk, de
ontwikkeling van de depositobanken geremd is door structurele verhoudingen,
die de depositovorming zelf hebben beïnvloed.
Deze mening wordt bevestigd door de klachten, die nog steeds worden gehoord
in Franse bankkringen ten aanzien van de depositovorming: het relatief geringe
gebruik van de cheque b. Als remmende invloeden in deze kunnen worden ge-
noemd het oppotten van geld en goud. Werd niet de goudlening na de Frans-
Duitse oorlog van 1870 in een oogwenk voltekend? Wat de toestand op de dag
van vandaag betreft, kan gezegd worden, dat de goudoppotting nog belangrijk
is, maar daar komt nog bij de drainage van de liquide middelen door de Schat-
kist, de faciliteiten van de rijkspostspaarbank, waarvan bepaalde tegoeden tech-
nisch met zichttegoeden overeenkomen, de postcheque- en girodienst enz. Een
ander aspect van het vraagstuk wordt echter te gemakkelijk vergeten: de hori-
zontale uitbouw van de depositobanken was aanvankelijk niet voldoende ont-
wikkeld om de depositobanken rendabei te maken: zo lang deze banken niet
over een net van vestigingen beschikten, brachten overschrijvingen te vaak
`décaissements' met zich.
Voeg hierbij, dat iedere vorm van bankclearing ontbrak en de conclusie ligt voor
de hand, dat de banken aanvankelijk niet over het technische apparaat beschikten
om een bevredigende depositovorming te bevorderen en daarenboven verplicht
s Hierbij zij aanstonds opgemerkt, dat in tegenstelling tot de Engelse praktijk de
opening van een krediet niet aanstonds een tegoed schept tot een gelijkwaardig bedrag.
~ Zie Pose, op. cit., Tome I, pag. 204.
6 Zie pag. 157.
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waren tot relatief hoge kashouding en zeer liquide belegging ". En aan dit laatste
heeft het aanvankelijk uit rendementsoverwegingen nog wel eens gehaperd.
Het zijn ongetwijfeld soortgelijke ideeën die H. Ardant voor ogen had, waar hij
als een der functies van de banken ziet: `de collecter par une organisation aussi
parfaite qu'il se peut, tous les dépóts que 1'économie nationale accumule''.
Het lijkt wenselijk deze `collecte de dépóts' nader te bezien. Wat de secundaire
banken betreft, ligt hier geen enkele moeilijkheid: daar zij geen scheppende
functie hebben, zijn zij verplicht de middelen aan te trekken, die zij op haar
beurt willen uitzetten. Zij kunnen dit doen door verhoging van het eigen kapitaal
of door het aantrekken van middelen van derden. Het zou echter een contradictio
in terminis kunnen lijken, wanneer wordt gesteld, dat de primaire banken, waar-
toe ook de depositobanken moeten worden gerekend, zouden moeten trachten
zoveel mogelijk tegoeden aan te trekken. Iedere betaling, door deze instellingen
verricht, is immers identiek aan de creatie van een gelijk volume aan geldmid-
delen? e. In de voorgaande pagina zagen wij evenwel, dat de depositobanken
verplicht zijn tot horizontale uitbouw om illiquiditeit te vermijden. Hier accep-
teren wij echter haar geldscheppend karakter. Hoe kunnen deze twee opvattingen
tot elkaar worden gebracht?
Dit blijkt alleen mogelijk, wanneer we de economische betekenis van de middelen,
die de banken `aantrekken', in onze beschouwingen betrekken: bij de secundaire
banken bestaan deze middelen uitsluitend of bijna uitsluitend uit wat men ge-
woonlijk aanduidt als besparingen; bij de primaire banken bestaan deze voor
ongeveer drie kwart uit kasreserves van de economie B.
Aangezien de omvang van de maatschappelijke geldvoorraad van de economie
voor de banken een gegeven grootheid is, waarvan niet zij maar de economie als
geheel de omvang bepaalt, en deze geldvoorraad voor zover hij de vorm heeft
van bankbiljetten of zichttegoeden, het grootste gedeelte van de middelen der
primaire banken vertegenwoordigt, is het duidelijk, dat er een verband moet
bestaan tussen de activiteit van deze banken en:
i) het totale volume van het bankgeld.
ii) het volume van het bij ieder dezer banken aangehouden bankgeld.
Is dit verband tussen middelen en kredietverlening vergelijkbaar met dat, wat
wij hebben waargenomen tussen de besparingen van de economie en de krediet-
verlening der secundaire banken? Ja en neen.
Wat betreft de secundaire banken is er normaliter een aan de kredietverlening
v o o r a f g a a n d e overdracht van besparingen en dus voorafgaand uitstel van
behoeftenbevrediging. In het geval van de primaire banken worden de kasreserves,
die nog niet bevredigde vraag vertegenwoordigen, door de economie aan de
banken overgedragen op het moment zelf van de geldschepping: de geldschep-
ping der banken is niet anders dan het in omloop brengen, d.w.z. het ter be-
schikking van de economie stellen van op ieder ogenblik te realiseren `claims' op
" Deze stelling wordt bevestigd zowel door een retrospectieve balansvergelijking als
door een vergelijking van de balansen van de lokale banken met die der genationali-
seerde banken.
~ H. Ardant, op. cit., pag. 6.
e Zie De Roos, op. cit., pag. 34 e.v.
9 Eenvoudigheidshalve zien wij af van het door de Staat in omloop gebrachte geld,
dat slechts een onbelangrijk percentage van de totale geldhceveelheid uitmaakt.
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goederen of diensten; de economie stelt deze `claims' ter beschikking van de
bank op het moment, dat zij deze `claims' in plaats van haar bijvoorbeeld in
goud of in pasmunt om te wisselen, bij de bank in kwestie aanhoudt in de vorm
van bankbiljetten of als een zichttegoed. De banken kunnen er toe overgaan
de kasreserves van de economie door middel van kredieten te beïnvloeden, omdat
de ervaring leert, dat een groot gedeelte van deze `claims' niet ogenblikkelijk
wordt gerealiseerd, maar in feite met uitgestelde vraag overeenkomt en dus
vanuit een bepaalde ooghoek besparingen vormt, zij het in liquide vorm.
De kasreserves, die de economie bij de banken aanhoudt, verschillen van de
besparingen, die de economie de banken ter beschikking stelt, doordat zij:
i) ontstaan niet voor, maar op het moment van de geldscheppíng.
ii) haar volume dus niet tevoren vaststaat: de geldschepping kan al of niet
gepaard gaan met geldvernietiging.
iii) de periode van beschikbaarstelling niet vaststaat.
Samenvattend kunnen wij stellen, dat de voornaamste taak van de geldcreërende
banken is het verlenen van kredieten op de basis van de bestaande kasreserves.
Zij doen dit door geldcreatie en wel door bankgeld in omloop te brengen. Zij
verhogen daardoor echter niet p e r s e de geldhoeveelheid'o
Voor het Franse bankwezen geldt, dat de depositobanken krediet verlenen op
basis van de kasreserves, de meest liquide middelen van de economie; dat de
banken voor krediet op middellange termijn krediet verlenen met behulp van
besparingen, die op middellange of lange termijn beschikbaar zijn; dat de `banques
d'affaires' krediet verlenen zowel op basis van zichttegoeden als met behulp van
de gedurende een zekere termijn beschikbare besparingen; dat de banken van
de publieke sector daarentegen in principe alleen krediet verlenen met op lange
termijn beschikbare besparingen11; kortom, de kredietverlening zelf is dus statisch
louter een herdistributie van middelen die met uitgestelde bestedingen over-
eenkomen; van dynamisch standpunt bezien moet hierbij in het oog worden
gehouden, dat het bankwezen tracht door geldcreatie het volume van de liquide
`besparingen' te vergroten.
II. Vergelijking met `joint stock banks' en algemene banken
In een korte studie over het Franse bankwezen brengt J. Wilson naar voren,
dat de activiteit van de grote depositobanken en die der `joint stock banks' au
fond niet zo erg veel verschilt: `all these banks in the scope and character of their
business are not greatly different from the large joint stock banks in the United
Kingdom' 12. Hij vervolgt `although their asset structures are somewhat different
from British banks and accomodation is made available more generally by way
of discount of commercial paper, the broad emphases of the business undertaken
are essentially similar in the two countries'.
Er zijn evenwel een aantal omstandigheden, die doordat zij verschillend zijn in
lo Zie voor een meer gedetailleerde uiteenzetting Deel III Hoofdstuk I.
11 Er zijn echter enige belangrijke uitzonderingen, waarvan het meest opvallen het
Crédit Populaire, het Crédit Agricole en de Postcheque- en Girodienst.
12 Zie J. S. G. Wilson, The Banking System of France, artikel gepubliceerd in The
Bankers' Magazine, sept. 1955.
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de twee landen, niet nagelaten hebben haar stempel te drukken op de werkwijzen
van deze twee soorten banken. Boccon-Gibod heeft eens als zijn mening ver-
kondigd, dat vooral sinds 1945 de Franse geld- en kapitaalmarkt, voor 1940 in
staat om belangrijke kapitalen te exporteren, beïnvloed is door de onvoldoende
omvang van de besparingen en door de tekorten van de Overheid, terwijl het
internationale karakter van Londen grote bedragen naar Engeland heeft doen
vloeien ".
Zonder de juistheid van deze verklaringen in twijfel te trekken, menen wij echter
dat daarmede niet alles is gezegd. Er zijn argumenten te over om dit te staven:
zo is in Engeland de concentratie van het bankwezen veel verder gegaan en
heeft zich veel eerder voltrokken dan in Frankrijk. Naast de Bank of England
zijn de voornaamste, zo niet enige geldcreërende instellingen de z.g. `clearing
banks': het aantal van deze laatste is niet groter dan 11, maar 5 uit haar midden,
`the big five', vertegenwoordigen ongeveer 8501o van het balanstotaal der `clearing
banks'. In Frankrijk vertegenwoordigen de vier genationaliseerde banken ongeveer
SOo1o van het balanstotaal van depositobanken en andere particuliere banken
tezamen. Er zijn echter 268 regionale en lokale depositobanken. Andere geld-
creërende instellingen zijn de Postcheque- en girodienst - waarvan Engeland
geen synoniem kent -, het Crédit Populaire, het Crédit Agricole en de Schat-
kist ". De zichttegoeden, die bij deze laatste instellingen worden aangehouden,
vertegenwoordigden eind 1956 bijna 3001o van het giraalgeld, opgenomen in de
statistieken van de geldomloop.
De verschillen tussen depositobanken en `joint stock banks' hebben om te be-
ginnen betrekking op de passiva: de zichttegoeden bij de grote vier in Frankrijk
vertegenwoordigen een relatief veel groter bedrag, namelijk ongeveer 8001o van
het balanstotaal dezer banken, dan het geval is bij de `clearing banks', waar deze
tegoeden niet meer dan ó001o van het balanstotaal uitmaken. Zoals wij evenwel
reeds zagen, zijn de Franse grootbanken verplicht door herdisconto haar middelen
te versterken met een vijfde van haar balanstotaal. Wat het gebruik van de
middelen door deze banken aangaat, de liquiditeiten van eerste en tweede orde
- respectievelijk Kas, Centrale Bank, Andere banken en vergelijkbare posten
en vervolgens Schatkistpapier en vergelijkbare waarden als accepten van het
Crédit National - blijken in Engeland hoger te zijn, voornamelijk als gevolg
van ruimer bezit aan liquiditeiten van de tweede orde: ruim 3001o tegenover 25010
in Frankrijk. De portefeuille handelspapier van de vier grootste depositobanken
omvat echter ruim SOolo van het totale actief dezer banken terwijl het handels-
papier in portefeuille bij de `joint stock banks' te verwaarlozen is.
De Engelse banken wenden een groot gedeelte van haar middelen aan in de
vorm van voorschotten (bijna 30010) en een nog groter gedeelte (meer dan 30010)
in, wat zij noemen, `investments', d.w.z. beleggingen op middellange en lange
termijn zoals Staatsschuld, andere beurswaarden, gegarandeerde exportleningen
enz. De Franse banken zetten slechts rond 1601o uit in voorschotten en kredieten
in rekening-courant.
Haar `investments' vormen een te verwaarlozen bedrag. Het is niet moeilijk
hier een verklaring voor te vinden: zoals wij nog zullen zien, hebben de Franse
ls Structures bancaires comparées en France, en Grande Bretagne et en Allemagne
Occidentale, par André Boccon-Gibod, Revue Banque, juli 1954.
"Y Zie Deel III, Hoofdstuk I.
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banken er alle voordeel bij haar beleggingen in publieke effecten in schatkist-
papier of accepten van het Crédit National te verrichten; verlenen zij krediet
op middellange termijn dan gebeurt dit in de vorm van financieel papier's. De
Franse en de Engelse grootbanken hebben zich dus ondanks haar gemeenschap-
pelijke oorsprong nogal uiteenlopend ontwikkeld.
Betrekken wij nu de Nederlandse algemene banken in onze beschouwingen. Het
blijkt dan, dat zij een grotere gelijkenis vertonen met de Engelse banken dan
met de Franse. De Nederlandse handelsbanken zijn immers evenals de `clearing
banks' niet louter banken voor krediet op korte termijn, maar het zijn `banques
mixtes", d.w.z. `elles n'octroient pas seulement des crédits à court terme (surtout
nantis par des effets pour autant qu'ils ne servent pas au financement de 1'achat
de titres) aux entreprises et aux particuliers, ainsi qu'au secteur public, mais elles
prêtent également leur office, parfois en accordant des crédits de préfinancement,
lorsque les emprunteurs désirent se procurer des capitaux par 1'émission d'actions
et d'obligations'1e.
Vergelijkende balansstructuur der Franse en Nederlandse banken
(in percentages van balanstotaal)








7 10ten 5 10
Wisselportefeuille w.v. 69 17
Schatkistpapier 18 14





courant en voorschotten 15 40
Effecten w.v. 1 21
deelnemingen - 2
Aandeelhouders - -













Totaal 100 100 Totaal 100 100
Bronnen: Rapporten Commissie voor bankcontrole
Balansstaten van de 35 voornaamste Nederlandse handelsbanken.
I De 4 genationaliseerde Franse grootbanken
II 35 representatieve Nederlandse handelsbanken. Er worden in Nederland geen
, vergelijkbare cijfers voor de grootbanken gepubliceerd.
a) ingesloten bij `Kas, Schatkist, Emissiebanken'.
N.B. krediet opgenomen bij de Banque de France wordt door de Franse banken
niet in de balansen weergegeven.
ls Voor nadere details zie pag. 51 e.v.
~a Zie Bulletin d'Information et de Documentation maart 1957. Le contróle des
banques en Belgique et aux Pays Bas. (Publikatie van de Nationale Bank van België).
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Deze in een bepaald opzicht ruimere activiteit van de Nederlandse banken komt
duidelijk naar voren in een vergelijking van de betreffende balansen.
De eigen middelen van de Nederlandse algemene banken, vormen ongeveer 13 alo
van haar balanstotaal, terwijl zij nauwelijks 201o van het vergelijkbare totaal der
voornaamste Franse banken uitmaken ".
De zichttegoeden, die, zoals wij reeds zagen ongeveer 8001o van het totaal der
middelen der Franse banken bedragen, vertegenwoordigen ongeveer 5601o der
middelen der Nederlandse handelsbanken. Daar staat echter tegenover, dat ruim
een vijfde van de passiva der handelsbanken wordt gevormd door termijntegoeden,
maar dat de termijntegoeden bij de Franse grootbanken nog geen Sqo van haar
passief bedragen.
De grotere gelijkenis van de Nederlandse banken ten opzichte van de Engelse
dan van de Franse is minstens even in het oog vallend bij een vergelijking van
de activa der betreffende banken: de kasreserves en vergelijkbare activa plus bezit
aan schatkistpapier, die in de balansen der handelsbanken bijna een derde der
activa vormen en dus relatief nog belangrijker zijn dan bij het Engelse bank-
wezen, waar zij ongeveer 3201o der activa vormen, blijven immers bij de Franse
grootbanken beperkt tot een 25010. Kredieten in rekening-courant en voorschotten
blijken bij de algemene banken 4001o der activa te vertegenwoordigen tegenover
15qo bij de Franse grootbanken. Het bezit aan `Effecten', dat vrij hoog is bij
de Engelse banken, blijkt bij de Nederlandse banken ruim 2001o der activa te
vormen. Bij de Franse grootbanken is het te verwaarlozen.
Wij zagen reeds, dat de Franse banken deze vorm van belegging veel minder
beoefenen en de verklaring is ten dele te zoeken in het feit, dat de termijntegoeden
relatief veel belangrijker zijn in Engeland (ongeveer 30qo) en Nederland (ruim
20010) dan in Frankrijk (bijna So1o).
Op de geringe omvang van de wisselportefeuille van de Nederlandse banken
behoeft hier niet nader te worden ingegaan. De Nederlandse lezer zal zich daar-
entegen wel hebben verwonderd over de omvang van de wisselportefeuille van
de Franse banken en ipso facto, de betrekkelijk geringe omvang van de krediet-
verlening door middel van voorschotten. Hierop wordt uitvoerig teruggekomen1e.
III. De kredierierlening
A. Wisselkrediet
In de voorgaande pagina's is duidelijk naar voren gekomen, dat de deposito-
banken enerzijds haar middelen verkrijgen uit zichttegoeden en anderzijds deze
middelen voor het merendeel beleggen door het in disconto nemen van wissels 1B
De andere kredietvormen, zoals rekening-courant-krediet, voorschotten, kredieten
op lange of middellange termijn, deelnemingen, vormen tezamen slechts een
fractie van de omvang van de wisselportefeuille. Het disconto wordt dan ook
door de diverse auteurs als de voor de bank ideale vorm van kredietverlening
aangegeven: `entre tous les remplois que le banquier peut donner à ses dépóts,
17 Zie voorgaande tabel.
IB Zie volgende pagina's.
Io Hierbij inbegrepen vergelijkbaar papier.
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l'escompte se distingue par ce double avantage: porter en lui-même des garantis
spéciales et se prêter à la mobilisation plus aisément que toute autre forme de
crédit' 20.
Er bestaan alleen maar nuances in de verklaring, waarom de wissel deze zeker-
heden zou inhouden. Wat het juridisch aspect hiervan betreft, berusten zij op
het wisselrecht, dat bepaalt: dat het recht op de schuld geïncorporeerd is in de
wissel; de wisselkrediteur kan zich dus eventueel op de geleverde goederen ver-
halen; dat de wisselhouder voorrang heeft op de goederen van de boedel, die aan
de transactie ten grondslag lagen, ingeval van faillissement van de betrokkene;
dat de plaatsing van zijn handtekenig op de wissel leidt tot solidaire aansprake-
lijkheid van trekker, betrokkene en eventuele waarborgen. Economisch zou de
wissel daarenboven een ander voordeel hebben: het is, `une anticipation parfaite' P'.
Hierbij wordt dan vooral gedacht aan het werkelijke handelspapier: `car il est à
présumer, que les marchandises achetées par le débiteur de 1'effet s'écouleront
dans des délais sensiblement égaux à ceux de 1'échéance et que, gráce au produit
de leur vente, le tiré sera en mesure de s'acquitter au jour fixé' Ea. Daarnaast
staat dan de zuiver banktechnische overweging betrekking hebbend op de her-
disconteringsmogelijkheden van de wissel, waarover reeds het een en ander is
gezegd in het hoofdstuk handelend over de Banque de France. Het is echter
duidelijk, dat het z.g. `self-liquidating' karakter van het wisselkrediet, bekend als
de `real bills doctrine', bovengenoemde Franse auteurs bij deze redenering voor-
zit en hen daarom voor deze vorm van krediet doet opteren Ya
Voor de Nederlandse lezer is het niet nodig deze `self-liquidating' opvatting lang
en breed van bepaalde misvattingen te ontdoen. Anderen hebben dit reeds ge-
daan Q'. Hier moge in enkele lijnen de gangbare opvatting volgen. In het indivi-
duele geval van een wisselkrediet kan er inderdaad een nauwe correlatie bestaan
tussen de omzetsnelheid van de goederen voor de aankoop waarvan de wissel
getrokken is en de duur van het krediet. Er is evenwel geen enkele garantíe,
dat een dergelijke op het verleden gebaseerde correlatie ook voor juist begonnen
of nog te verrichten transacties dezelfde zal zijn. De waarschijnlijkheid van een
dergelijk verschijnsel wordt problematiek, wanneer niet enkele individuele trans-
acties, maar alle betreffende transacties in de beschouwing worden betrokken;
want is het mogelijk het circulerende bedrijfskapitaal van een aantal onder-
nemingen te vergroten door middel van een anticipatie op het in circulatie blijven
van de nieuw gecreëerde liquide middelen, - dit is zoals wij zagen de functie
van de geldcreërende banken - een stagnatie van de afzet van de goederen in
kwestie verstoort de kringloop van het bedrijfskapitaal der ondernemingen en
daardoor de terugbetaling van de kredieten; daardoor bestaat niet langer de als
juist aangenomen verhouding tussen kredietverlening en opvraging van saldi
io H. Ardant, Introduction, pag. 121.
~I P. Cauboue, op. cit., pag. 45.
tt H. Ardant, op. cit., pag. 123.
ta Er is bij voorkeur gerefereerd aan de meest recente geschriften op dit gebied om
duidelijk weer te geven, dat het hier niet om verouderde opvattingen gaat; andere
auteurs als Pose, Hamel, Ferronière hebben trouwens soortgelijke opvattingen. Pose
(zie La Monnaie et ses institutions, pag. ~52) is een der weinigen, die een andere mening
is tcegedaan.
Y4 Zie o.a. H. Advokaat, Kwalitatieve en selectieve kredietcontrole en de relatie van
elk dezer systemen tot de kwantitatieve controle, Hoofdstuk II en III.
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en wordt de liquiditeit van de bank aangetast; zij kan slechts hersteld worden
door het aantrekken van besparingen of door nieuwe geldcreatie.
Gaat deze geldschepping niet gepaard met geldvernietiging dan bestaat het ge-
vaar, dat het evenwicht tussen de geldvoorraad en het aanbod van goederen en
diensten wordt verbroken. Er is dus geen enkele garantie voor de `self-liqui-
dation' 25
Deze redenering gaat echter niet alleen op voor het wisselkrediet, zij is eveneens
van toepassing op andere vormen van kort krediet en men zou er dus uit moeten
concluderen, dat de voorkeur voor de wissel minder op het zogenaamde `self-
liquidating' karakter van het wisselkrediet berust dan op waarschijnlijk minder
duidelijk naar voren gebrachte argumenten, zoals in de speciale waarborgen,
voortvloeiend uit het wisselrecht, de herdisconteringsmogelijkheden enz. Dit facet
valt nog meer op, wanneer men het wisselkrediet vergelijkt met het `découvert'.
B. 'Découvert'
In de voorgaande pagina's werd er reeds op gewezen, dat in tegenstelling tot
bijvoorbeeld de Nederlandse `usances' het `découvert' betrekkelijk weinig wordt
toegepast. Het is waar, deze vorm van krediet is qua rentevoet duurder dan het
wisselkrediet, maar daar staat tegenover, dat het qua looptijd beter aan de
wisselende kredietbehoeften van de ondernemingen is aangepast en zodoende
uiteindelijk toch goedkoper kan zijn Pe.
Het kostprijselement kan echter niet de beslissende factor zijn in het al of niet
aanwenden van het rekening-courant-krediet, want uiteindelijk vraagt het wissel-
krediet een meer uitgebreid personeel dan andere vormen van krediet 27.
Laten wij nog eens Ardant aan het woord, dan blijkt dat hij ten aanzien van
het gebruik van het rekening-courant-krediet eenzelfde mening is toegedaan als
Nederlandse auteurs, zoals bijv. De Roos. Hij zegt namelijk `c'est précisément
pour combler ce hiatus (tussen lopende inkomsten en uitgaven) que le découvert
trouve son utilisation normale et conforme aux conditions dans lesquelles le
banquier peut remployer ses dépSts' Pe.
Maar het is niet onwaarschijnlijk, dat hier gelijkluidende termen niet volledig
identieke begrippen dekken. De Nederlandse banken immers, die het rekening-
courant-krediet op veel ruimer schaal toepassen, verlenen naast kredieten op
korte termijn voorschotten voor langere perioden. Vooral dit laatste is onge-
twijfeld minder usance bij de depositobanken, wier bemoeiingen met de kapitaal-
markt en de financiering van investeringen uiteraard vrij beperkt zijn.
Is het dan ook vrij moeilijk een enkele dominerende factor aan te geven, die
het veelvuldig gebruik van de wissel en het minder ruime gebruik van het
rekening-courant-krediet zou kunnen verklaren, de hier beschreven verschijnselen
45 A. G. Hart volgt een analoge redenering. Zie Money, Debt and Economic Activity,
2e Edition, Prentice Hall Inc., Newport, 1953, pag. 57: `if one part of the banking
community succeeds in reducing its outstanding loans by this process, its success depends
on an ezpansion of loans by other banks'.
28 Zie o.a. De Roos, op. cit., pag. 32.
s~ Het aantal bankemployés is bij vergelijkbare deposito's een veelvoud van dat in
Engeland.
Pe H. Ardant, op. cit., pag. 127.
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leiden tot enige opmerkingen, die het vermelden waard lijken. Er moet dan in
de eerste plaats de aandacht worden gevestigd op de in de handboeken nog steeds
naar voren gebrachte mening ten aanzien van het zichzelf liquiderende wissel-
krediet. Daarnaast kan men wijzen op de afkeer van het Franse bedrijfsleven
anderen, en daarbij inbegrepen de banken, inzage te verlenen in de gang van
zaken. Deze houding hangt op haar beurt weer samen met het relatief grote
aantal kleinere en marginale ondernemingen. Het staat immers buiten alle twijfel,
dat de banken grotere zekerheid ten aanzien van de kredietwaardigheid van een
onderneming willen hebben in geval van rekening-courant-krediet dan in geval
van wisselkrediet. Maar staan ook niet de Franse banken als vrij conservatief
te boek? Een aanwijzing in deze zou kunnen zijn de relatieve traagheid, waarmee
het concentratie-proces zich heeft voltrokken in de banksector Po. Een ander
symptoom hiervan wordt gevormd door het feit, dat voor het internationale
betalingsverkeer de wissel ook in Frankrijk zijn vroegere betekenis heeft ver-
loren, maar dat dit voor het binnenlandse betalingsverkeer geenszins het geval
is. Het `découvert' neemt wel in betekenis toe, maar het ontwikkelingsproces is
vrij langzaam. Is hierbij van enige betekenis het feit, dat de Banque de France
in tegenstelling tot met wat in de andere Westeuropese landen het geval is, door
de andere banken als een concurrente te duchten is? Het lijkt weinig waarschijn-
lijk. De Banque de France voert immers geen actieve politiek om haar invloeds-
sfeer als bank te vergroten. Het tegendeel is eerder waar. Sinds enige decennia
laat de Banque haar bankactiviteit in de eigenlijke zin van het woord meer en
meer vallen om beter haar taak als Centrale bank ten uitvoer te kunnen leggen.
Wat de periode sinds 1945 betreft, mag echter niet nagelaten worden er op te
wijzen, dat de kapitaalbehoeften van ondernemingen en Overheid enerzijds, de
inflationistische ontwikkeling en de daarmee samenhangende langzame ontwikke-
ling der tegoeden anderzijds de middelen der banken onvoldoende hebben doen
blijken 30. Deze laatste zijn er dus toe gebracht haar middelen op zodanige wijze
te beleggen, dat overdracht van het krediet zo gemakkelijk mogelijk kon plaats
vinden. Vanuit deze ooghoek is het gebruik van de wissel heel verklaarbaar.
De discontopolitiek van de Banque de France gedurende ditzelfde tijdvak is
in deze zeker niet zonder invloed geweest.
C. Krediet op lange en op middellange termijn
De depositobanken verstrekken zo goed als geen krediet op lange termijn. Dit
wil niet zeggen, dat deze vorm van kredietverlening in het geheel niet wordt
beoefend.
Zij is zeer beperkt. Het is echter niet gemakkelijk hieromtrent enig kwantitatief
inzicht te krijgen, omdat de gegevens in deze nu eenmaal ontbreken. Wij zagen
reeds, dat de `investment'-portefeuille in tegenstelling tot wat het geval is bij de
`joint stock banks', onbeduidend is. Maar ter verduidelijking zij opgemerkt, dat
de `investments' der Engelse banken niet alleen krediet op lange termijn ver-
tegenwoordigen maar ook krediet op middellange termijn. De Engelse `invest-
so Zie pag. 72 e.v.
ao In tijden van inflatie, waarin de omloopsnelheid van het geld zich pleegt te ver-
snellen, blijft de ontwikkeling van de geldhoeveelheid bij die van het nationaal produkt
in lopende prijzen ten achter.
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ments' bestaan daarenboven voornamelijk uit papier, dat gemakkelijk afgestoten
kan worden.
Voorzover hei bankkrediet op lange tennijn in Frankrijk wordt gevormd door
kapitaaldeelname in andere ondernemingen, zal dit laatste niet altijd het geval
zijn. Ingevolge de secundaire rol van de Franse banken bij de overdracht van
beurswaarden, die uiteindelijk over de `agents de change' en de `courtiers en
valeurs mobilières' loopt, heeft het aanhouden van een portefeuille aandelen van
andere ondernemingen het karakter van integratie g'. In dit geval kan niet van
gemakkelijk afstootbaar papier worden gesproken. Wij zagen daarenboven, dat
de mogelijkheid tot het verlenen van lang krediet door de bankwetten aan
banden is gelegd.
Wat echter het krediet op middellange termijn betreft, de depositobanken - en
trouwens ook de `banques d'affaires' - zijn hiervan lang afkerig geweest. De
aard van de te financieren objecten was er mede debet aan. Worden langlopende
leníngen immers meestal gedekt door hypothecaire onderpanden, voor de kre-
dieten op middellange termijn, die veelal worden gevraagd ter financiering van
vernieuwing van het machinepark, is dit veel moeilijker 3P. De Franse banken
zijn er dan ook slechts langs een omweg toe gekomen deze vonn van krediet-
verlening te beoefenen: na de eerste wereldoorlog werden door depositobanken
en `banques d'affaires' speciale banken voor lang en middellang krediet opge-
richt aa. Reeds vrij snel ging de Caisse des Dépóts et Consignations er toe over
dit krediet overdraagbaar te maken. In 1931 besloot zij namelijk wissels, ge-
trokken ter mobilisatie van middellang krediet, in disconto te nemen. Het zou
echter tot na 1945 duren vooraleer het krediet op middellange termijn de vlucht
nam, die het nu heeft genomen.
Zoals werd aangetoond, moet de verklaring voor deze ontwikkeling worden
gezocht in de ontwikkeling van de economie. Maar zij werd slechts mogelijk
gemaakt door de wijziging van de discontopolitiek van Frankrijk: het Crédit
National had zich in 1943 bereid verklaard wissels, getrokken ter mobilisatie
van middellang krediet, in disconto te nemen. Het betrof hier echter voornamelijk
industrieel krediet. De mobilisatie van het middellang krediet zou pas volledig
worden, toen ook de Banque de France dit krediet tot haar disconto zou toe-
laten a'.
Een factor, die banken er toe heeft geleid op ruime schaal krediet op middellange
termijn te verstrekken, is het feit, dat het herdisconto-plafond van de Banque
de France niet het papier omvat ter mobilisatie van dit krediet ~. Daar de be-
perkingen ten aanzien van het herdisconto echter pas algemeen werden in 1948,
is de invloed van het herdiscontoplafond pas vanaf dat tijdstip belangrijk ge-
worden.
De in bijlage gegeven cijfers mogen de lezer een indruk van de bedoelde ont-
wikkeling geven.
al Zie de uiteenzettingen over de bankconcentratie pag. 72 e.v.
aY Zie o.a. Philippe Simon et Léon Paves, Le crédit à moyen terme, Presses univer-
sitaires, 1955. In het bijzonder pag. 13 e.v. 'éléments d'une théorie du crédit à moyen
terme'.
aa Zie Deel II, Hoofdstuk IV.
a4 Zie pag. 51.
a6 Zie Deel III, Hoofdstuk II.
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D. Verplichtingen `hors bilan'
De verplichtingen `hors bilan' omvatten de toezegging van krediet, het accept-
krediet, en de diverse vormen van garantie, die de banken kunnen geven, met
name het `ducroire', het `aval' en de `caution'. In tegenstelling tot de tot hiertoe
behandelde verplichtingen geven deze verplichtingen, met uitzondering wel te
verstaan van de toezegging van krediet, niet noodzakelijkerwijs aanleiding tot
geldschepping. Bij het accept van een papier doet de bank immers niet anders
dan zich bereid verklaren de betaling te verrichten. Zij heeft echter niet de
bedoeling tot betaling over te gaan en zal geen accept verlenen wanneer zij de
debiteur i~solvent weet. Het bankaccept wordt gegeven om het geaccepteerde
papier overdraagbaar te maken. Het wordt hierdoor immers toelaatbaar tot het
disconto van de Banque de France 3B.
Het acceptkrediet, dat tussen de beide wereldoorlogen een grote vlucht had
genomen in het internationale betalingsverkeer, is nu ten aanzien hiervan vrij
onbelangrijk geworden 37.
In 1930 hebben de voornaamste Franse banken echter een bank opgericht, de
Banque fran~aise d'acceptations, met het oog op de internationale acceptzaken.
Bij een gestort kapitaal van 25 min. frs. bedroeg het volume van haar accepten
aan het einde van het oprichtingsjaar 565 min. Een groot gedeelte van deze
accepten was evenwel in Duitsland, Oostenrijk en andere Centraaleuropese
landen geplaatst en de krach van de Kredit Anstalt en andere banken heeft uit-
eindelijk ook de Banque fran~aise d'acceptations niet gespaard. Wat het inter-
nationale acceptkrediet betreft, was Londen uiteindelijk een betere markt dan
Parijs. Aan een traditionele ervaring paarde de Londense geldmarkt immers een
overvloed van middelen, die daar sinds generaties werden aangehouden.
Sinds de oorlog wordt het acceptkrediet in Frankrijk nog wel verleend aan ver-
enigingen van importeurs, om eerder verleende voorschotten te mobiliseren enz.
en het speelt hierdoor nog een rol in het interbancaire verkeer. Het heeft hier-
door echter lang niet meer dezelfde betekenis, die het voor 1940 had.
Volledigheidshalve zullen wij ook met een enkel woord de andere genoemde
vormen van bankgaranties nader omschrijven. Het `ducroire' is de operatie,
waardoor de bankier intervenieert om de verkoper te vrijwaren voor het risico
van insolvabiliteit van de koper. Deze garantie zou op diverse manieren gegeven
kunnen worden, maar neemt vaak deze vorm aan: de verkoper trekt een wissel
op de koper; deze laatste accepteert en de wissel wordt ondergebracht bij de
bank, die het `ducroire' heeft verleend, en daardoor het recht verliest zich bij
in gebreke blijvende betaling op de trekker te verhalen. Ook deze vorm van
garantie vindt voornamelijk toepassing in het internationale verkeer ~.
Het `aval' is een speciale vorm van borgstelling, die zich beperkt tot de geldelijke
verplichtingen, voortvloeiend uit een verbintenis. De andere vormen van borg-
stelling, de `cautions', kunnen een ruimere strekking hebben. Het `aval' wordt
veelal gegeven - voorwaardelijk, dus bijvoorbeeld alleen van kracht ten aanzien
ae Het acceptkrediet kan worden gegeven door een aantekening op het bordereau
van de wissel maar ook door een zogenaamd `billet à ordre'. Het accept is banktech-
nisch belangrijk, omdat het papier herdiscontabel maakt; juridisch, omdat alleen ge-
accepteerd papier onder het wisselrecht valt (luertegen kan `protêt' worden aangetekend).
" Zie De Roos, op. cit., pag. 27 e.v.
~ Zie o.a. H. Ardant, op. cit., pag. 152 en 153.
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van de Banque de France, of onvoorwaardelijk - door de semi-publieke krediet-
instellingen. Zij vormt dan een zekerheid, die andere instellingen er toe brengt
krediet te verlenen.
E. Specialisatie coneentratie en integratie
Men zou het zo kunnen voorstellen, dat aan de top van de banken van de private
sector de genationaliseerde depositobanken staan. Het feit dat deze banken -
evenals de Banque de France - genationaliseerd zijn, wijst immers in deze
richting. Daarnaast moeten echter twee niet genationaliseerde grootbanken worden
genoemd. Haar balansen wijzen wel een minder omvangrijk actief aan, maar
het is niet alleen en voornamelijk om deze reden, dat zij aan de nationalisatie
zijn ontsnapt.
De betekenis van de nationalisatie moet niet worden overschat. Zij heeft een
psychologisch effect gehad en was onvermijdelijk in de geestesgesteldheid
van de eerste naoorlogse jaren. Van juridisch standpunt gezien heeft zij de
betreffende banken in de publieke sector gebracht. Dit komt tot uiting in
het beheer van deze banken: De Raad van Commissarissen wordt niet langer
aangewezen door de aandeelhouders, maar voor een derde door de Minister
van de Nationale Economie en wel uit figuren uit landbouw en bedrijfsleven,
voor een derde door de werknemersorganisaties en voor een derde door de
Minister van Financiën. Deze laatste laat hiervoor zijn keus vallen op hoge
functionarissen van de publieke ed semi-publieke instellingen of op andere per-
sonen met grote bankervaring. De vergadering van aandeelhouders wordt gevormd
door leden van de Commissie voor bankcontrole, aangevuld met drie leden van
de Nationale Kredietraad. De genationaliseerde instellingen hebben bovendien
een censor, gedelegeerd door de Commissie voor bankcontrole. Deze heeft uiter-
mate vergaande controlebevoegdheden. Hij heeft daarenboven het recht van veto
in de algemene vergadering, maar hij ontvangt geen speciale instructies van de
Regering. Van economisch standpunt bezien is er geen verschil tussen de ge-
nationaliseerde en de andere banken: de concurrentie zowel onderling als ten
aanzien van derde banken is even fel of tam als die van de niet-genationaliseerde
banken en, wat de bankvoorschriften aangaat, veroorloven zij zich dezelfde
vrijheden als andere banken. Zo bestaat er geen enkele twijfel, dat de voor-
schriften betreffende de maximale depositorente lange tijd zowel door de genatio-
naliseerde als door de niet-genationaliseerde banken zijn overtreden.
Naast de 6 grootbanken - de zogenaamde `établissements de crédit' - worden
de Franse banken gewoonlijk onderscheiden in de Parijse, de regionale en de
lokale banken ss.
Deze min of ineer officiële indeling laat niet naar voren komen, dat er belang-
rijke verschillen kunnen bestaan tussen de banken, die in eenzelfde categorie zijn
samengebracht. Om enige voorbeelden hiervan te noemen: het Crédit Industriel
et Commercial wordt gemeenlijk als een grootbank beschouwd; dit is zeer zeker
waar, maar hierbij moet voor ogen worden gehouden, dat dit alleen zo is, wanneer
men rekening houdt met de aan deze bank geaffilieerde regionale banken. De
Parijse banken zijn in overgrote meerderheid gespecialiseerd. Haar gamma varieert
van lokale depositobank tot bank voor een bepaalde industrie, (Banque Coton-
99 Zie tabel pag. 75.
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nière) en van discontohuizen tot banken voor transacties in edele metalen.
Naast de Franse banken moet de aandacht worden gevestigd op de vestigingen
in Frankrijk van niet-Franse en buitenlandse banken en op de Franse banken,
waarvan de activiteit voornamelijk buiten Frankrijk ligt. Beide categorieën zijn
betrekkelijk zonder betekenis "o. Men geeft ook de Algerijnse banken wel afzon-
derlijk aan.
Voor haar overzichten van de bankactiviteit groepeert de Controle-commissie
de depositobanken zoals hierboven aangegeven is, namelijk als de genationali-
seerde, de regionale en de lokale banken. Een vergelijking van de balansen van
deze verschillende categorieën banken brengt opvallende onderlinge verschillen
naar voren. De volgende tabel laat b.v. zien, dat de cheque-tegoeden41 van de
Actief en passief van de balansen van de verschillende categorieën depositobanken in
procenten van haar balanstotaal
Kas, Schatkist,
Emissiebanken 1 4 4 6
Banken en corres-
pondenten 6 7 15





Andere 52 52 32




onderpand 15 12 12
Acceptdebiteuren 2 1 -
Effecten, waarvan 1 - 4
Deelnemingen - - -
Aandeelhouders - - -
Gebouwen en
inventaris - 1 1
Diversen 3 4 6
Totaat
I II I77 I II II1
Chequerekeningen 24 22 31





incassering 2 2 1
Diverse krediteuren 7 4 3
Accepten 2 1 0
Dividenden - - -
Termijntegoeden 4 10 7
Kapitaal 1 1 3
Reserves - 1 1
Diversen 5 1 6
18 20 24




Bron: Rapporten van de Commission de contróle de banques.
1 Emissiebanken: Banque de France en Centrale banken van de diverse delen van
het franc-gebied.
E Eind 1956 hadden de banken geen accepten van het Crédit National meer in
portefeuille. Zie eveneens pag. 118.
ao Zíe tabel pag. 75.
41 De Franse autoriteiten maken onderscheid tussen cheque-tegoeden en rekening-
courant-tegoeden. Alleen deze laatste kunnen eventueel tijdelijk een debetsaldo aan-
wijzen.
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lokale banken relatief veel belangrijker zijn dan die van de andere deposito-
banken. Ook de termijndeposito's, die vrij gering zijn bij de genationaliseerde
banken, zijn beduidend hoger bij de lokale banken; dit is eveneens het geval
bij de regionale banken. De verhouding van het kapitaal tot het totaal der mid-
delen wordt hoger naarmate het geografisch werkterrein van de bank afneemt 4Y.
De lokale banken tenslotte houden meer liquiditeiten van de eerste orde aan.
Maar daar staat tegenover, dat zij een relatief geringere wisselportefeuille aan-
houden. De lokale en regionale banken houden evenwel betrekkelijk hoge
bedragen in schatkistpapier aan.
Genoemde verschillen zouden naast andere factoren een sterkere concentratie-
tendens kunnen doen verwachten dan men in feite kan vaststellen: het zijn
immers even zo vele factoren van geringere rendabiliteit voor de meer lokale of
regionale banken. Toch is de concentratietendens, hoewel ononderbroken werk-
zaam, vrij zwak. De Nationale Kredietraad stelt dit eveneens vast, zij het op
andere gronden 49. Hij vergelijkt namelijk de ontwikkeling in Frankrijk met
die in de Verenigde Staten en brengt naar voren, dat in de korte periode 1950-
1954 in de Verenigde Staten het aantal banken met ruim 750 is afgenomen en
dat in Frankrijk het aantal banken tussen 1947 en 1956 is afgenomen met onge-
veer 60 eenheden. De volgende tabel laat dit wat Frankrijk betreft zien: einde
] 947 waren 428 banken als in Frankrijk werkzaam ingeschreven. Het aantal
Franse depositobanken bedroeg 333. Hiervan waren er zes grootbanken, 22
regionale banken, 98 Parijse banken, 207 lokale banken. Daarnaast stonden
ingeschreven 27 buitenlandse of onder buitenlandse invloed staande banken en
18 Algerijnse banken. (Het zij nog eens opgemerkt dat deze cijfers geen reke-
ning houden met de banken, behorend tot het Crédit Populaire, het Crédit Agri-
cole enz., die tot de banken van de semi-publieke sector werden gerekend).
Eind 1956 was het aantal ingeschreven banken teruggelopen tot 368. Het aantal
Franse depositobanken was verminderd tot 268 oftewel met 65 eenheden. Deze
vermindering is maar zeer ten dele te wijten aan de afzonderlijke inschrijving
in 1956 van de Saarlandse en de Monégasque banken.
Er is daarentegen een reële vermindering van het aantal Parijse maar vooral
van dat der lokale banken. Het is verder typisch, dat de veranderingen zo goed
als geheel tot de depositobanken beperkt zijn gebleven: de `banques d'affaires' zijn
in aantal vermeerderd, het aantal banken voor lang en middellang krediet is
onveranderd gebleven. Het aantal Parijse banken is eind 1956 vergeleken met
1947 evenwel van 98 tot 88 teruggevallen, dat der lokale banken zelfs van 207
tot 152. Het is dus in de sector der lokale banken, dat ontwikkelingen het duide-
lijkst naar voren komen.
Bovenstaande cijfers geven niettemin blijk van een zekere starheid van de structuur
van het Franse bankwezen. Deze is dan ook onmiskenbaar, zelfs wanneer men
er rekening mee houdt, dat daarin niet tot uiting komt de integratie, die plaats
vindt door middel van deelneming in of overname van banken door andere
banken. Deze starheid is niets nieuws. Germain-Martin stelt het aantal lokale
banken rond 1900 op ongeveer 400 94. Nemen we dit cijfer als juist aan, dan
4L Het blijkt, dat de verhouding van eigen middelen tot het totaal der activa karak-
teristiek is voor de categorie banken, waartce een individuele bank behoort.
aa Zie l0e Jaarrapport Nationale Kredietraad, pag. 10.
44 Zie Germain-Martin, Banking systems, Beckhart, Columbia University Press,





Depositobanken (Franse) 333 268 - 65
waarvan
genationaliseerde 4 4 -
andere grootbanken 2 2 -
regionale banken 22 22 -
Parijse banken 98 88 - 10
lokale banken 207 152 - 55
Banques d'affaires 37 40 ~ 3
Banken voor lang en middellang
krediet 8 8 -
Buitenlandse banken 27 28 ~ 1
Saarlandse banken - 2 -}- 2
Monégasque banken - 3 -}- 3
Algerijnse banken 18 16 - 2
Niet geclasseerde banken 5 3 - 2
428 368 - 60
zien we dat in ruim 40 jaar het aantal lokale banken dus met ongeveer 200
eenheden zou zijn verminderd. Maar in de viermaal kortere periode 1947-1956
is de betreffende vermindering ruim 50. De uitspraak van dezelfde auteur: `The
vitality of local banks is confirmed by the fact that more than one third of them
were created after the First World War''g heeft in het licht van het bovenstaande
echter alleen zin, wanneer de betekenis er van is: de lokale banken zijn als
paddestoelen uit de grond opgerezen, maar hebben vaak slechts een betrekkelijk
korte levensduur. Maar ook ten aanzien van deze stelling is alle reserve geboden.
Eén factor, waarvan het verband met het ritme van het concentratieverschijnsel
moeilijk kan worden geloochend, is nog niet besproken. We denken hier aan de
voorschriften ten aanzien van het minimumkapitaal der banken. Zijn deze voor-
schriften op grond van reeds verschillende keren ter sprake gebrachte omstandig-
heden tot nu toe in feite weinig drastisch, het voortbestaan van een aantal banken
houdt hiermede zonder twijfel verband. Maar in tegenstelling tot wat men zou
kunnen menen, zijn het niet in de eerste plaats de kleinere banken, die van deze
omstandigheden het meeste profijt trekken. Dit komt klaar en duidelijk naaz
voren uit de volgende cijfervoorbeelden. Voor alle banken, die onder het toezicht
van de Commissie voor bankcontrole vallen, zou het kapitaal van eind 1956 met
een coëfficiënt 3,5 moeten worden vermenigvuldigd om de relatieve kapitalisatie
van 1938 te herstellen. Wat de genationaliseerde grootbanken betreft, zou de
betreffende coëfficiënt echter bijna 5 bedragen, voor de regionale banken nog
meer, namelijk meer dan 6. Het kapitaal van de lokale banken zou echter `slechts'
met 2,8 behoeven te worden vermenigvuldigd om haar kapitaal van eind 1956
dezelfde relatieve waarde te doen hebben ten opzichte van haar balanstotaal als
in 1938. Wat de open reserves betreft, liggen de verhoudingen voor de genatio-
's H. Germain-Martin, Beckhart, op. cit., pag. 241-242.
75
naliseerde grootbanken nog ongunstiger, voor de lokale banken liggen zij echter
relatief gunstiger. Bedraagt de betreffende coëfficiënt voor de grootbanken immers
20, voor de regionale banken bedraagt zij 5,5 en voor de lokale banken 2,2.
De vele kapitaalsverhogingen waartoe in de loop van 1957 en het begin van
1958 is overgegaan, zullen deze coëfficiënten wel enigszins hebben veranderd,
maar het lijkt uitgesloten, dat het gegeven beeld daardoor volledig veranderd is.
Het zou echter onjuist zijn uit deze cijfers vergaande conclusies te trekken, want
het lijkt onbetwistbaar, dat de geheime reserves van de grotere bankinstellingen
relatief veel belangrijker zijn dan die van de kleinere banken. Hierdoor kan
worden verklaard, dat de verhoging van het voorgeschreven minimumkapitaal
van bijvoorbeeld 1954 toch aanleiding is geweest tot het verdwijnen van een zeker
aantal lokale banken.
Het hier gegeven beeld van het concentratieproces zou niet juist zijn, wanneer
er niet op gewezen werd, dat ongeveer de helft van het aantal regionale banken
geaffilieerd is aan grootbanken en dat ook het aantal aan andere banken geaffi-
lieerde lokale banken vrij groot is. Er zouden eveneens gegevens verstrekt moeten
worden ten aanzien van het aantal loketten, het aandeel der verschillende banken
en categorieën banken in het totaal der bankactiva. Het zou ons wel erg ver
gevoerd hebben al deze gegevens hier bijeen te brengen. Een bloemlezing ervan
is echter te vinden in de volgende bladzijden, die een beschrijving van de voor-
naamste banken inhouden.
IV. De voornaamste instellingen
A. De 6 grootbanken
1. De vier genationaliseerde banken
Rangschikken wij de depositobanken, voor zover mogelijk, naar de orde van
grootte, dan moeten wij beginnen met de vier genationaliseerde banken: het
Crédit Lyonnais, de Société Générale pour le Développement du Commerce et
de I'Industrie en France, de Banque Nationale pour le Commerce et 1'Industrie
en tenslotte, het Comptoir National d'Escompte de París. Tezamen vertegen-
woordigen zij ongeveer 4901o van het balanstotaal van het Franse particuliere
bankwezen. Zij vertegenwoordigen echter bijna SSo1o van de zichttegoeden, die bij
de banken worden aangehouden.
Crédit Lyonnaisae
Zij werd in 1863 gesticht als een regionale bank. Zij heeft zich ontwikkeld tot
veruit de grootste bank in Frankrijk. Eind 1956 bedroegen haar kapitaal 6 mld.
frs., haar open reserves 2 mld. frs. en haar passiva in totaal 720 mld., dat wi]
dus zeggen ruim een zesde van het balanstotaal van de onder de Commissie
48 De volgende indicaties - en dit geldt tevens voor de andere banken - preten-
deren niet volledig te zijn, maar willen het de lezer mogelijk maken zich enigszins te
oriënteren. De cijfers hebben betrekking op de verhoudingen van eind 1956, maar hier
en daar konden meer recente gegevens worden verwerkt.
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voor bankcontrole ressorterende banken. Naast een net van succursales en agent-
schappen in Frankrijk en de Franse Unie, heeft zij belangrijke vestigingen in
omliggende landen (België, Luxemburg, de Saar, Zwitserland, Monte Carlo,
Spanje) en in het Midden Oosten (Syrië, de Soedan, Egypte) a'. Het Crédit Lyon-
nais controleert daarenboven of is in ieder geval in hoge mate geïnteresseerd
in het Crédit Franco-Portugais (Lissabon), de Banco Francèse Brasiliero (diverse
vestigingen in Brazilië), de Banque G. Trad S.A.L. (Beyrouth), de Banco de Lima
(Lima), de Banco Provincial de Venezuela (Caracas)'". ln Frankrijk zelf kunnen
worden genoemd de banken voor lang en middellang krediet O.F.LN.A. en
U.C.LN.A.
Société Générale
Zij is in 1864 gesticht onder de bescherming van de Banque de France en de
zware industrie ~e. Zij volgt in grootte direct op het Crédit Lyonnais. Haar balans-
totaal bedroeg eind 1956 ongeveer 573 mld. frs. bij een eigen kapitaal van 5 mld.
Evenals de andere genationaliseerde banken beschikt zij over een net van
vestingen, dat het hele land dekt. Zij is daarenboven zelf vertegenwoordigd in
de voornaamste plaatsen van Tunis, Algerije, Marokko, Frans-West-Afrika, Frans
Equatoriaal Afrika en Kameroen. Zij heeft echter geen vertakkingen in Elzas-
Lotharingen. Hier treedt voor haar op de Société Générale Alsacienne de Banque,
die op haar beurt weer vertakt is tot in Luxemburg, Duitsland en Zwitserland.
Naast haar vestigingen in Londen, New York en Buenos Aires kunnen worden
genoemd haar dochterondernemingen, waarvan de Société Fran~aise de Banque
et de Dépdts (België), de Société Générale de Banque (Spanje), de Banco Franco
Cubano (Cuba). Daarenboven zijn aan de Société Générale gelieerd de S.A. de
Crédit à 1'Industrie Fran~aise - zie banken voor lang en middellang krediet -
en de Société Financière de Valeurs Industrielles et de Valeurs de Banque (een
`banque d'affaires').
Banque Nationale pour le Commerce et 1'Industrie, B.N.C.I.
Dit is ongetwijfeld de jongste van de grootbanken. In haar huidige vorm dateert
zij van 1932, maar zij is gebouwd op de in dat jaar geliquideerde Banque Natio-
nale de Crédit, die echter eveneens van vrij recente datum was, namelijk van
1912. In deze vrij korte tijdsspanne heeft zij zich weten te ontwikkelen tot de
op twee na grootste depositobank van Frankrijk. Haar balanstotaal bedroeg eind
1956 juist 491 mld. frs., haar nominaal kapitaal bereikte op dat tijdstip een
bedrag van 4 mld. Naast haar vestigingen in Frankrijk en de rest van het franc-
gebied strekt haar activiteit zich uit tot het Midden Oosten, waar zij succursales
heeft in Irak en door middel van het Crédit d'Orient een groot aantal landen
rond de Rode Zee en Indische Oceaan bestrijkt. In Midden-Amerika treedt zij op
door middel van haar dochterinstellingen de Panama Bank and Trust Company
a~ Egypte heeft in 1956 beslag gelegd op de Franse en Engelse huizen in dat land.
ae Het Crédit Lyonnais heeft daarenboven - evenals de andere grootbanken -
belangrijke interessen in de belangrijkste Sociétés de développement économique régio-
nal, zie pag. 145.
ae De eerste President van de bank was E. Schneider van het Schneider Creusot-
Concern.
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en de Banco del Atlantico à Mexico. In Engeland en langs de Westkust van
Afrika worden haar belangen behartigd door haar dochterinstelling de British
and French Bank (for Commerce and Industry) Itd., in Zwitserland door de
Banque pour le Commerce International. Naast haar belangen in Société's de
développement économique régional, maakt zij evenmin een geheim van haar
belangen in financieringsmaatschappijen als de Société Immobilière Technique
et Financière, de Société Civile d'Investissement pour la Construction de Loge-
ments etc. Dat zij haar ontwikkeling niet als beëindigd beschouwt, blijkt duidelijk
uit de overname in 1955 van de Banque Guilhot (te Agen) en in 1956 van de
Banque Cottus (Sarlat) en haar deelneming in 1956 in de Banque Régionale du
Centre so.
Comptoir National d'Escompte de Paris
Dit is ongetwijfeld een der oudste depositobanken in Frankrijk. Zij werd in 1848
gesticht met medewerking van Pereire en Fould, zij het onder een enigszins
andere naam. Enige der moeilijkheden, die deze bank in haar aanloopperiode
heeft ondervonden, zijn in de voorgaande pagina's aangegeven s'
Haar balanstotaal bedroeg eind 1956 een bedrag van 344 mld. frs. bij een nomi-
naal kapitaal van 3 mld. Zij is geaffilieerd met de French American Banking
Corporation (New York) en heeft medegewerkt aan de oprichting van en heeft
meestal nog gemeenschappelijke commissarissen met de Banque de 1'Afrique
Occidentale, de Banque de I'Algérie et de Tunisie, de Banque d'Etat du Maroc,
de Banque de 1'Indochine en de Centrale banken van Guadeloupe, Guyane,
Martinique en Réunion sp.
Naast haar vestigingen in Frankrijk zelf en de rest van het franc-gebied heeft
het Comptoir National d'Escompte agentschappen in Engeland, België, India,
Australië en Egypte sa
2. De twee niet-genationaliseerde grootbanken
Twee grootbanken zijn in 1945 aan de nationalisatie ontsnapt en wel het Crédit
Industriel et Commercial - vanwege het feit, dat zij grootbank is alleen maar
ingevolge haar participatie in een groot aantal regionale banken - en het Crédit
Commercial de France - waarvan het net van agentschappen op dat tijdstip
niet geheel Frankrijk dekte.
Crédit Industriel et Commercial
Deze bank werd opgericht in 1859 en is gedurende lange tijd een `banque
d'affaires' geweest. Zij is tengevolge van steeds ruimere deelname in regionale
banken - de crisis der jaren dertig is hieraan niet geheel vreemd geweest - een
depositobank geworden. Haar succursales zijn gevestigd in Parijs en naaste om-
geving (ongeveer 45) Algiers, Iran en Londen.
~ Zie regionale banken.
s' Zie pag. 60.
ss A1 deze banken zijn banken met recht van biljettenuitgifte.
ss Ten aanzien van Egypte zie de elders reeds gemaakte opmerking, pag. 77.
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De Groep omvat echter 12 regionale banken s' en enige lokale en andere banken.
Het zijn de Société Lyonnaise de Dépóts et de Crédit Industriel, de Société
Bordelaise de Crédit Industriel et Commercial, de Société Nancéienne de Crédit
Industriel, het Crédit Industriel d'Alsace et de Lorraine, het Crédit Industriel de
Normandie, de Banque L. Dupont et Cie, de Banque Régionale de 1'Ain, de
Banque Régionale de 1'Ouest, de Banque Scalbert, het Crédit Nantais, het Crédit
de 1'Ouest ss, het Crédit Sarrois ~e, alle regionale banken, en daarnaast, het Crédit
Fécampois, de Banque Journel et Cie, de Union de Banques Régionales pour le
Crédit Industriel - een bank voor lang en middellang krediet - de Banque
Transatlantique, de Banque de Tunisie en de Commerciale du Maroc. Zij heeft
daarenboven belangen in de Société Belge de Banque. Het zou dus wel tot ver-
keerde conclusies leiden, wanneer men het kapitaal (à 3 mld. frs.) s' en meer nog
het balanstotaal (à 117 mld. frs.) van het Crédit Industriel et Commercial zonder
meer met dat van de andere grootbanken zou vergelijken. Het kapitaal van de
Groep bedroeg immers zonder het Crédit Sarrois ruim 8 mid. frs. aan het einde
van 1956. In 1957 en begin 1958 zijn echter verschillende banken van de groep
tot kapitaalsverhoging overgegaan.
Crédit Commercial de France
Deze bank, die voortgekomen is uit de Banque Suisse et Fran~aise, dateert van
1894. Haar vertakkingen over Frankrijk zijn niet zo belangrijk - zoals wij reeds
aanduidden - als die van de genationaliseerde grootbanken. Haar kapitaal be-
draagt evenwel 2 mld. frs. en haar balansen overschrijden dit bedrag meer dan
50 keer. De Banque Franco-Suisse pour le Maroc is gelieerd aan het Crédit
Commercial de France, dat daarnaast in Italië een dochteronderneming heeft.
B. De regionale banken
Naast de grootbanken moeten in de eerste plaats worden genoemd de 22 re-
gionale banken, waarvan de grootste, ondanks haar beperkt geografisch werk-
terrein, in activiteit de kleinere grootbanken dicht benadert: de balans van het
Crédit du Nord bereikte eind 1956 een bedrag van bijna 120 mld. frs. Een groot
aantal van de 22 regionale banken is echter aan grootbanken gelieerd, en met
name aan het Crédit Industriel et Commercial. Tezamen vertegenwoordigen de
regionale banken ongeveer 1501o van het balanstotaal van het Franse particuliere
bankwezen.
Het volgende overzicht van de regionale banken laat zien, dat verschillende van
deze instellingen van vrij jonge datum zijn. Het is dus niet juist te veronder-
stellen, dat de concentratie van het bankwezen deze categorie van banken vol-
ledig overbodig heeft gemaakt.
sa Dit aantal is met 1 verminderd sinds in 1957 het Crédit Nantais en het Crédit
de 1'Ouest gefusioneerd zijn.
ss Zie bovenstaande voetnoot.
~ In 1956 is het meerderheidspakket afgestaan aan de Deutsche Bank in verband met
de koppeling van de Saar aan Duitsland.
s~ In 1957 verhoogd tot 5 mld. frs.
79
Wanneer al een vrij groot aantal door de grootbanken is aangetrokken, men
vergete niet, dat deze ontwikkeling slechts heeft plaats gevonden toen zij werd
begunstigd door de crisis der jaren dertig ~.
Crédit du Nord
Dit is verreweg de grootste van haar categorie. Zij is al 110 jaar oud, want zij
werd opgericht in 1848 en wel te Rijssel ~"
Haar aandelenkapitaal staat sinds kort te boek voor 2 mld. frs. Haar balans
bereikte eind 1956 een bedrag van bijna 120 mld. Haar vestigingen zijn ver-
spreid over 16 departementen. Daarenboven heeft zij heel grote belangen in de
Union bancaire du Nord - een bank voor krediet op lange en middellange
termijn - het Crédit Marseillais en de buiten Frankrijk gevestigde banken: het
Crédit du Nord belge en de Banque Foncière du Maroc.
Société Lyonnaise de Dépóts et de Crédit Industriel
Deze in 1865 opgerichte bank heeft wel niet dezelfde omvang gekregen als
haar plaatselijke zuster het Crédit Lyonnais, maar met een balanstotaal van ruim
53 mld. frs. is zij na het Crédit du Nord de grootste regionale bank. Zoals
haar naam aangeeft, is zij echter niet onafhankelijk. Zij behoort tot de groep
Crédit Industriel et Commercial. In september 1957 heeft zij haar kapitaal van
750 min. frs. tot 1 mld. verhoogd.
Société Marseillaise de Crédit
Deze bank, die haar hoofdzetel te Marseille heeft, werd in 1865 opgericht. Bij
een nominaal kapitaal van 1 mld. frs. bedroeg haar balanstotaal eind 1956 bijna
51 mld. Zij heeft agentschappen in een groot aantal departementen, maar daar-
enboven buiten Frankrijk en wel in Monaco, Algiers, Tunis en Marokko. Deze
vertakkingen buiten het metropolitaine gebied hangen ten nauwste samen met
de activiteit van Marseille als handelsstad.
Crédit Industriel d'Alsace et de Lorraine
Deze bank, die gevestigd is te Straatsburg, maakt deel uit van de groep van het
Crédit Industriel et Commercial. Haar aandelenkapitaal à 1 mld. frs. - sinds
de herfst van 1957 - en de som van haar balansposten (46 mld) stempelen
haar tot een der grotere regionale banken. Zij heeft succursales te Basel en in
Luxemburg en was tot 1956 geïnteresseerd in het Crédit Sarrois.
se Verschillende banken voeren de naam `Banque Régionale' maar worden door de
Controle Commissie bij de lokale banken ingedeeld zoals bijv. de Banque Régionale
de 1'Oise, de Banque Régionale du Nord of vallen zelfs buiten de controle van de
Commissie, zoals bijvoorbeeld de Banque Régionale d'Escompte et de Dépóts, een
bank van het Crédit Populaire.
se Het Crédit du Nord was aanvankelijk een van die discontomaatschappijen welke
de oprichting van de depositobanken voorafgingen. Zij is dus vergelijkbaar met het
Comptoir National d'Escompte de Paris.
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Société Générale Alsacienne de Banque
Zoals haar naam aanduídt, is zij voornamelijk werkzaam in Elzas-Lotharingen.
Deze gebieden die in 1918 weer bij Frankrijk werden gevoegd, hebben hiervan
bepaalde kentekenen overgehouden. Zo hebben zij bijvoorbeeld separate spaar-
banken. Naast haar vestigingen in Frankrijk is de Soc. Gen. Als. de Banque
echter eveneens vertakt over Luxemburg, Duitsland, het Saarland en Zwitserland.
De Société Générale, die een dochteronderneming is van de Société Générale,
de grootbank, heeft een balanstotaal van 36 mld. frs.
Société Nancéienne de Crédit Industriel
Ook deze bank, die in 1881 in Nancy werd opgericht, maakt deel uit van de
Groep C.I.C. Haar aandelenkapitaal bedraagt 500 min. frs., maar haar balans
bereikte eind 1956 een totaal van 31 mld. Zij heeft vertakkingen over 6 depar-
tementen.
Crédit Industriel de 1'Ouest (voor 1957 Crédit de 1'Ouest)
Wij zijn hier nog steeds in de Groep C.I.C. Deze bank werd juist voor de eerste
wereldoorlog opgericht, in 1913, en wel te Angers.
Haar eigen kapitaal bedroeg voor haar fusie met het Crédit Nantais 500 min. frs,
haar balans vertoonde een totaal van 26 mld. Na de fusie - waarvan nog geen
balans is gepubliceerd - is de bank te Angers gevestigd gebleven.
Banque Scalbert
Hoewel deze te Rijssel gevestigde bank nauwe relaties onderhoudt met het
Crédit Industriel et Commercial heeft zij ongetwijfeld een zeer grote mate van
onafhankelijkheid bewaard. Haar kapitaal ten bedrage van 250 min. wordt ruim
70 keer overtroffen door het totaal der activa, die voor 19 mld. te boek staan.
Crédit Nantais~
Was gevestigd te Nantes. Had een aandelenkapitaal van 200 min. frs. en een
balanstotaal van 16,4 mld. frs.
Société Bordelaise de Crédit Industriel et Commercial
Ook deze bank, in 1880 te Bordeaux gecreëerd, maakt deel uit van de Groep
C.I.C. Bij een aandelenkapitaal van 250 min. frs. bedroeg haar balans eind 1956
het altijd nog imponerende cijfer van bijna 14,5 mld., dat is het zestigvoud van
haar kapitaal.
Crédit Industriel de Normandie
Deze bank, die deel uitmaakt van de groep van het C.I.C. - zie grootbanken
- is gevestigd te Rouen en heeft haar vertakkingen zowel in Caen (industrie),
le Havre (haven) als in de omliggende streken, waar de landbouw sterk ont-
eo Opgeheven door de algemene vergadering van aandeelhouders van 9 mei 1957.
S1
wikkeld is. Het Crédit Industriel de Normandie, dat in 1913 werd opgericht,
heeft een balanstotaal van 14,2 mld. frs. en een aandelenkapitaal van 250 min.
Zij is zelfs weer geïnteresseerd in het Crédit Fécampois, een lokale bank.
Varin - Bernier et Cie
Deze in 1812 opgerichte bank is geen naamloze vennootschap. Zij is dus niet ver-
plicht haar resultaten te publiceren. Haar vestiging te Bar-le-Duc heeft haar
zowel relaties met de industrie (ijzer en staal) als met de landbouw doen aan-
knopen. Haar Parijse zetel is haar centrale zetel geworden. Haar balanstotaal
bedraagt 13,5 mld.; haar kapitaal 100 min.
Banque de Bretagne
De activiteit van de uit 1909 daterende Banque de Bretagne is voornamelijk
teperkt tot de gelijknamige provincie. Haar zetel is gevestigd in de hoofdstad
Rennes. De Banque L. Dupont et Cie van het C.I.C. zou belangrijke interessen in
de Banque de Bretagne hebben. Na de kapitaalsverhogingen waartoe in 1957 werd
besloten, bedraagt haar aandelenkapitaal 300 min. frs. Haar balanstotaal bedraagt
bijna 10 mld. frs.
Banque Régionale de 1'Ouest
Het balanstotaal van deze tot de groep C.I.C. behorende bank is iets hoger dan
dat van de Banque de Bretagne. Het bedraagt namelijk 10,5 mld. frs. Het kapi-
taal van deze bank is in maart 1957 van 100 min. frs. op 150 min. gebracht.
Banque Régionale du Centre
De vertakkingen van deze bank, in 1917 opgericht, strekken zich uit tot de
departementen Allier, Loire, RhSne en Saóne et Loire, maar zij heeft ook bureaus
in omliggende departementen. De B.N.C.I. - zie grootbanken - heeft een
belangrijk aandeel in deze bank. Zij is gevestigd te Roanne; haar balanstotaal
bedraagt ruim 7,5 mld. frs., hoewel haar eigen aandelenkapitaal slechts 100 min.
groot is.
Banque Hervet
Deze bank, die in een voornamelijk agrarische streek gevestigd is - zetel te
Bourges (Cher) - heeft bij een eigen kapitaal van 150 min. frs. een totaal
aan middelen van 7,1 mld. Bijna 20qo van haar middelen worden gevormd
door termijndeposito's en kasobligaties. Dit cijfer, dat ongetwijfeld in verband
gebracht moet worden met de economische activiteiten van deze streek, is niette-
min vrij hoog voor een Franse depositobank.
Banque Régionale del'Ain
(vroeger Tendret, Rive et Cie)
Deze bank, die in 1849 werd opgericht te Bourny, maakt eveneens deel uit
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van de groep C.I.C. Hoewel haar aandelenkapitaal minder dan 100 min. frs.
bedraagt, namelijk 70 min., bereikt haar balans een totaal van 5,5 mld.
Banque Chaix
Deze bank, gevestigd te Avignon, departement Vaucluse, een centrum voor fruit-
teelt, heeft een aandelenkapitaal van 82,5 min. frs. Het totaal van haar actief.
bedraagt ruim 5,3 mld. frs.
Banque Courtois
Deze bank is in 1760 in Toulouse gecreëerd en haar oorsprong gaat dus verder in
de geschiedenis terug dan die der meeste oude bankiershuizen. Toch heeft deze
bank geen grotere vlucht genomen - mogelijk willen nemen - dan die van een
regionale bank. De voornamelijk agrarische betekenis van de streken rond Tou-
louse vormt hiervoor mogelijk een verklaring. Haar kapitaal bedraagt 84 min. frs.,
haar balanstotaal 3,9 mld.
Banque Tarneaud Frères et Cie.
Vergeleken met de zojuist genoemde bank jong, is dit toch een van de oudste
Franse depositobanken. Zij is gesticht in 1809 en gevestigd te Limoges, bekend
om zijn porcelein en aardewerk en als een centrum voor schoenindustrie. Bij
een aandelenkapitaal van 80 min. frs. bedraagt haar balanstotaal meer dan 3 mld.
frs. Heeft een vrij hoog bedrag aan termijndeposito's, namelijk 24qo.
Banque Chalus
Als laatste der regionale banken zij vermeld de Banque Chalus, die gevestigd
is in de bekende plaats Clermont-Ferrand. Hoewel zij nauwe relaties onder-
houdt met het Crédit Lyonnais heeft zij geen gemeenschappelijke commissarissen
met deze bank. Haar balanstotaal bedraagt nog bijna 3 mld. frs. bij een aandelen-
kapitaal van 50 min. frs.
C. De Parijse banken
Hoewel deze banken als lokale banken beschouwd hadden kunnen worden,
blijkt de Controle commissie haar in een afzonderlijke groep bijeen te willen
brengen. De reden hiervoor is meer gelegen in het feit van de gemeenschappe-
lijke vestigingsplaats dan in vergelijkbare activiteit.. Er zijn dan ook verschil-
lede criteria om deze talrijke groep te benaderen.
Bij deze banken zijn enige banken ingedeeld, die tot de `haute banque', hebben
behoord en waarvan men had kunnen menen haar bij de `banque d'affaires'
ingedeeld te zullen vinden.
Hier is gedacht aan de NEUFLIZE Schlumberger et Cie, Lehideux et Cie, aan de
drie onderling nauw verbonden banken Vernes et Cie, Hottinguer et Cie, Mallet
Frères et Cie, aan de Banque F. Hoskier, Heine et Cie, R. Meyer et Cie, de
Baecque, Beau Lantin et Cie, Demachy et Cie, R. Gaston Dreyfus et Cie en
andere. Men treft bij de Parijse banken eveneens aan banken, waarvan de rela-
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ties met bepaalde ondernemingen van handel of industrie, deze eerder zouden
bestempelen als concernbanken. Als voorbeelden hiervan zijn te beschouwen: de
Union Maritime et Financière (Delmas-Vieljeux, scheepvaart), Demachy (De
Wendel, steenkoolwinning), Electro-Crédit (Compagnie Générale d'Electricité),
Mutuelle Industrielle (Solvay: machinebouw), Edilité-Crédit (Pont-à-Mousson,
ijzer en staal), de Banque Fran~aise d'Outre-Mer (Saint Frères) e1
Naast deze kan men dan weer onderscheiden banken, die zijn gespecialiseerd in
de financiering van zeer bepaalde economische activiteiten, zoals de Banque Co-
tonnière, Banque des Produits Alimentaires et Coloniaux, Crédit Sucrier et Com-
mercial (zie Banque de Paris et des Pays Bas), de Banque Transatlantique, de
Banque des Travaux Publics. Soortgelijke banken worden veelal gecontroleerd
door `banques d'affaires'.
Hiermede kunnen worden vergeleken de in bepaalde geldmarkttransacties ge-
specialiseerde huizen, als de Compagnie Parisienne de Réescompte - de enige
instelling op dit gebied van enige betekenis "Y - de Banque d'Escompte, de
Union d'Escompte, de Caisse d'Escompte de Paris en de Union Fran~aise de
Banque pour 1'acceptation et les Financements Extérieurs ".
De specialisatie, die men bij de Parijse banken constateert, heeft dus zeer ver-
schillende redenen: affiliatie aan handel of industrie, affiliatie aan andere ban-
ken, specialisatie op bepaalde gebieden van geld- en kredietmarkt. Deze speciali-
satie maakt het echter onmogelijk zonder meer haar onderlinge balansen te ver-
gelijken. Wij zullen hier dan ook volstaan met enige globale appreciaties: de
activa der Parijse banken vertegenwoordigen nog geen Solo van het totaal der
activa van de onder het toezicht van de Controlecommissie vallende banken. Dit
cijfer vergelijke men met dat der regionale banken, waarvan het actief toch nog
altijd 1501o van het betreffende totaal vertegenwoordigt. Haar aandeel in de
zichttegoeden is nog geringer. Dit zal na het bovenstaande echter wel niemand
verwonderen.
D. De locale banken
Naast het netwerk van banken, dat de grootbanken over Frankrijk hebben uit-
geworpen, en de regionale banken, die in de voornaamste centra van handel,
industrie en landbouw zijn gevestigd, maar ook naast het Crédit agricole en
hèt Crédit populaire, die ook bijna geheel Frankrijk bestrijken, bestaan er in de
Franse provincie nog ongeveer 150 lokale banken. Haar werkzaamheid is meestal
zuiver lokaal, wat aan de ene kant een handicap is, aan de andere kant haar ech-
ter verplicht tot een spreiding van risico's over een groot aantal lokale en ver-
schillende activiteiten. Zij worden dan ook aangetroffen in de grotere centra,
die een grote diversiteit van economische activiteiten kennen, in de toeristen-
e1 Vroeger een 'banque d'affaires'.
~ Zie Deel III, Hoofdstuk I.
~ De Controlecommissie onderscheidt 79 Parijse banken, 3 herdiscontohuizen en
6 Franse banken, die haar activiteit voornamelijk buiten Frankrijk hebben. De Caisse
d'Escompte de Paris en de Union Frangaise de Banques worden door haar echter
onder de 79 Parijse banken gerekend. De twee Parijse banken, gespecialiseerd in de
handel in edele metalen, (Caplain Saint-André en Comptoir Lyon-Alemand) worden
wel als 'banques d'affaires' beschouwd. Dit schijnt echter niet altijd zo geweest te zijn.
Zie eveneens de uiteenzettingen over de geldmarkt, pag. 165.
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centra en in de kleinere plaatsen, waar het voor de andere banken niet lonend
is te trachten ook nog een aandeel in het geringe omzetcijfer te verkrijgen. Te-
zamen vertegenwoordigen de lokale banken dan ook niet meer dan een 3 à 4010
van het balanstotaal van de banken die onder toezicht van de Controlecommissie
staan.
De groep der lokale banken omvat dan ook banken met een balanstotaal van
nog geenl0 min. frs. " en andere, waarvan het balanstotaal dat van een groot
aantal regionale banken vele malen overtreft. Als voorbeeld hiervan zij vermeld
de Banque Fédérative Rurale te Strassbourg, die een balans van 28 mld. frs. kan
voorleggen.
Deze laatste steekt echter met kop en schouders boven de andere lokale banken
uit. Wat betreft de concentratie van deze banken in bepaalde centra, moge wor-
den opgemerkt, dat Marseille naast de Société Marseillaise de Crédit - de derde
in grootte der regionale banken - nog 5 lokale banken met een balanstotaal
van bijna 9 mld. frs. 85 en 7 kleine banken heeft. Het aantal Marseillaanse ban-
ken komt hierdoor op 13. De grootbanken maar ook `banques d'affaires', als
de Banque de Paris et des Pays Bas, de Banque de I'Indochine en de Banque
de 1'Union Parisienne hebben een zetel of in ieder geval bureaus in Marseille.
Het havenverkeer - de grootste Franse zeehaven - en de industrie (zeep,
plantaardige oliën, olieraffinaderijen enz.) verklazen deze blijkbaar intense bank-
activiteit.
Is het aantal banken van het noordelijke industriebekken, dat Rijssel als cen-
trum heeft, minder groot dan dat van Marseille, naast de veruit grootste regionale
bank, het Crédit du Nord, en de Banque Scalbert, een andere regionale bank,
kent Rijssel nog 4 lokale banken. De grootste hiervan is wel de Banque Pajot
et Martin, waarvan de balansen tot bijna 2 mld. frs. oplopen. De gezamenlijke
balansen van deze banken bereiken een totaal van ruim 140 mld. frs. en laten
de banken van Marseille, waarvan de balansen ongeveer 61 mld. vertegenwoor-
digen ver achter zich. Dit is niet te verwonderen, wanneer men voor ogen houdt,
dat Rijssel inderdaad een centrale plaats is, Marseille veel meer een afzonder-
lijke stad.
Een analoge redenering kan worden opgezet voor een ander concentratiepunt
van lokale banken, Straatsburg. De Banque Fédérative Rurale moet, zoals haar
naam zegt, niet louter als een plaatselijke bank worden gezien. Door de twee
daar gevestigde regionale banken, het Crédit Industriel et Commercial d'Alsace
et de Lorraine en de Société Général d'Alsace et de Lorraine, twee zuiver lokale
banken Schwartz et Cie en E. Asch et Cie vertegenwoordigen de Straatsburgse
banken een balanstotaal dat bijna het dubbele bedraagt van dat der Marseillaanse
banken, namelijk 110 mld. frs. Een concentratie van 6 lokale banken vindt men
in Lyon, dat eveneens een centrum van industrie is. Is het de bakermat van het
Crédit Lyonnais, het heeft daarenboven het licht doen zien aan de Société Lyon-
naise de DépSts et de Crédit Industriel - zie regionale banken - en in orde van
grootte de Banque Morin et Cie, de Société de Gestion Financière, de Banque
Isnard et Cie en de kleinere Saint-Olive et Cie, Cottert et Cie en de Banque de
64 Banque Paul Albert te Pauillac (Gironde). Het balanstotaal van deze bank is
het laagste van dat der lokale banken.
eS Namelijk de Banque Fran~aise de la Méditerrannée, de Banque Frères Bonnasse,
het Crédit Marseillais, de Banque Maurel Frères et Cie en de Banque Martin Frères.
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l'Union Lyonnaise. AI deze banken tezamen hebben een balanstotaal van
63 mld. frs.
Tenslotte bestaan er drie lokale banken te Bordeaux. In orde van grootte zijn
het Normandin et Cie, Gomez-Vaez et Cie en Anglade. Tezamen met de Société
Bordelaise - zie regionale banken - bedragen haar gezamenlijke balansen niet
meer dan 16 mld. frs. Deze opmerking en de afwezigheid van grote onafhanke-
lijke banken in andere wijnbouwstreken doen vaststellen, dat de wijnbouw schijn-
baar kapitaalkrachtig genoeg is om het zonder banken te stellen.
De bovengenoemde banken zijn niet altijd de meest belangrijke. Worden zij ver-
meld in orde van de cijfers van haar balanstotaal, dan volgt op de Banque Fé-
dérative Rurale (28 mld.)
de Banque de Savoie te Chambéry (4,8 mld.)
de Banque Guilhot te Agen (4,4 mld.) zie B.N.C.I.
de Banque Lafanachère et Cie te Grenoble (4,1 mld.)
de Banque Commerciale d'Annécy Laydernier et Cie (3,7 mld.)
de Banque Journel et Cie te Saint-Quentin (3,2 mld.)
de Banque Morin et Cie te Lyon (3,2 mld.)
de Banque Dupuy de Parseval et Cie te Sète (2,6 mld.)
de Banque Bonnasse Frères et Cie te Marseille (2,5 mld)
de Banque Ferradou et Cie te Grenoble (2,5 mld.)
de Banque J. Joire te Tourcoing (2,4 mld.)
de Banque A. et P. Nuger te Clermont Ferrand (2,3 mld.)
de Société de Gestion Financière te Lyon (2,1 mld.)
E. Buitenlandse banken
Deze categorie banken omvat de in Frankrijk gevestigde takken van buitenlandse
banken - 17 in aantal - en de banken met Franse rechtsvorm, die onder bui-
tenlandse controle staan. Zij behartigen in de eerste plaats de belangen van haar
landgenoten (particulieren en ondernemingen) en hebben vaak een belangrijk
aandeel in de handel tussen Frankrijk en het land, waaraan zij de nationaliteit
ontlenen of onder de controle waarvan zij staan.
Zij vallen onder de Franse bankwetten "'. Zij staan echter ingeschreven bij de
Nationale Kredietraad op een speciale lijst. Een speciale verplichting voor haar
is het aanhouden van boeken, waarin haar in Frankrijk verrichte transacties staan
genoteerd "'. Ingevolge het feit, dat de Franse voorschriften inhouden, dat het
hogere bankpersoneel Frans moet zijn en deze voorwaarde natuurlijk moeilijk
gesteld kan worden aan buitenlandse banken kan hiervan afwijking worden aan-
gevraagd. Deze wordt natuurlijkerwijs meestal automatisch verstrekt. De voor-
schriften ten aanzien van het minimumkapitaal zijn echter zonder meer van toe-
passing ~.
Het aantal buitenlandse banken is vooral na 1914 toegenomen en hiermede waar-
ee Zie o.a. art. 15 wet van 13 juni 1941.
ei Art. 9 decreet van 28 mei 1948.
88 Art. 9 decreet van 28 mei 1946. Voor vestigingen in Frankrijk van buitenlandse
banken wordt er verband gelegd tussen het kapitaal en de in Frankrijk verrichte trans-acties.
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schijnlijk haar activiteit. Voor de werkzaamheid in Frankrijk geven haar balansen
een totaal van 212 mld. frs. te zien. De voornaamste met buitenlandse rechts-
vorm zijn: Morgan and Cie Inc. (17,4 mld.), Barclays Foreign Bank Ltd. (15,8
mld.), de Bank of America (15,7 mld.), de American Express Company (10,7 mld.)
Lloyds Bank Foreign Ltd. (10,6 mld.), The Chase Manhattan Bank (10,0 mld.),
de Westminster Foreign Bank (9,9 mld. de Banque Ottomane (9,6 mld.)
DD.
De grootste „buitenlandse" bank heeft een Franse rechtsvorm: de Banque Com-
merciale pour 1'Europe du Nord (50 mld. frs.).
De voornaamste andere zijn: de Banca Commerciale Italiana (France) (10,3 mld.),
de Nederlandse Banque Jordaan (9,3 mld.), de Banco di Roma France (7,4 mld.),
enz.





In tegenstelling tot depositobanken zijn de `banques d'affaires' geen Franse versie
van een buitenlandse banktype. Zij zouden veeleer direct zijn voortgekomen uit
de vroegere grote bankiershuizen, waarvan de voornaamste activiteit meer lag in
het verstrekken van leningen aan de Overheid, deelname in ondernemingen en het
aanvaarden van commanditaire verbintenissen dan in het verstrekken van kort-
lopend krediet aan handel of industrie'. Er werden haar ook wel zichttegoeden
toevertrouwd, maar hier lag niet haar reden van bestaan.
Het is waarschijnlijk in de lijn van deze gedachte, dat de `banques d'affaires' nog
steeds worden vereenzelvigd met `investment banks' p. Wij komen er in de vol-
gende pagina's uitvoerig op terug. Men spreekt ook nog wel van de `haute ban-
que'. Er werd reeds aangetoond dat hier geen enkele reden meer voor bestaat,
sinds de directe invloed van de particuliere banken op de Banque de France werd
ingekort. De term `haute banque' kan daarenboven niet speciaal in verband wor-
den gebracht met de `banques d'affaires'. Wil men haar toch gebruiken dan
moet men haar zien in verband met de oude bankiershuizen in het algemeen.
Verschillende van deze oude bankiershuizen staan immers niet als `banques d'af-
faires' maar als depositobank ingeschreven. Voorbeelden hiervan zijn de Neuflize
Schlumberger, Mallet Frères et Cie, Hottinguer et Cie enz.
Het lijkt echter waarschijnlijk, dat de nu getaande invloed van de zogenaamde
`haute banque' op de Banque de France door middel van de Conseil de Régence,
' Er zij hier herinnerd aan de pogingen, in het begin der 19e eeuw gedaan, om dewissel een ruimer gebruik te verschaffen. Zie Banque de France en Comptoirsd'Escompte.
P Zie o.a. H. Germain Martin, in Beckhardt, op. cit., pag. 244. Tot voor kort bestem-pelde dr. G. M. Verrijn Stuart de `banques d'affaires' ook als `investment banks'. (ZieBankpolitiek, 6e druk, Ui[geversmij., v~h G. Delwel, Den Haag). In latere drukkenvan genoemd werk classeert de auteur deze banken echter als financieringsbankend.w.z. banken die zich toeleggen op `het bevredigen van de gehele kapitaalbehoefte vande gesteunde ondernemingen, waarbij de nadruk op het lange krediet valt'. (Pag. 37,zevende druk). J. S. G. Wilson in zijn boek French banking structure and credit policy(London School of Economics, 1957) spreekt van `investment banking'. Ardant is nogvoorzichtiger. Waar hij spreekt over de kapitaalsuitgaven van de Schatkist zegt hij: `LeTrésor joue ainsi, dans le domaine des investissements, le róle d'une véritable banqued'affaires' (p. 170). Hij beperkt deze uitlating evenwel tot de investeringen.
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het feit, dat vele oudere bankiershuizen niet de rechtsvorm van een naamloze
vennootschap hadden en dus niet verplicht waren haar resultaten te publiceren,
en tenslotte de nauwe verbondenheid tussen deze huizen en haar clientèle, er niet
weinig toe hebben bijgedragen in deze een mythe te vormen. Deze mythe zou dan
van de `haute banque' op de `banques d'affaires' overgedragen zijn.
I. Functie van de `banques d'affa'ves'
Het is zonder twijfel onder de invloed van onbekendheid met de functie van de
`banques d'affaires' dat zelfs de bankwetten ten aanzien van deze banken aan-
vankelijk onpraktische voorschriften gegeven hebben. De wetgever wilde deze
banken geheel van het publiek afsnijden en dit met de kennelijke bedoeling de
besparingen van dit publiek te beschermen.
Zich aansluitend bij een gangbare opvatting in de Franse literatuur ging hij hier-
bij zover te bepalen, dat de `banques d'affaires' alleen maar met haar eigen mid-
delen mochten werken of inet de middelen, haar toevertrouwd door de onder-
nemingen, welke door haar waren opgericht of waarvan zij de financiering
verzorgden. In overeenstemming hiermede definieerde hij haar als de banken
`dont 1'activité principale est la prise de participations dans des entreprises et qui
ne re~oivent de dépóts à vue ou à terme inférieurs à un an que de leur personnel,
de leurs associés en nom ou commanditaires ou des entreprises dans lesquelles elles
possèdent effectivement 1501o du capital social ou dont elles ont provoqué la
création en prenant une participation égale à 150lo du capital initial''.
Hij is hiermede te ver gegaan en heeft vrij vlug meer moeten overhellen naar de
opvattingen van hen, die de functie van de `banque d'affaires' ruimer zien. De
hierboven aangehaalde definitie laat immers als functie van deze banken naar
voren komen het verlenen van langlopend krediet - en dit met name door het
aanhouden van deelnemingen - met behulp van eigen of op langere termijn
beschikbare vreemde middelen.
De `banques d'affaires' zouden bij handhaving van de oorspronkelijke wetgeving
secundaire banken zijn geworden, die naast haar normale activiteit ook enkele
kasdiensten zouden kunnen verlenen. De kern van deze opvatting vinden wij min
of ineer terug bij Dupont. Deze auteur onderscheidt namelijk naast de deposito-
banken en de `banques d'affaires' de zogenaamde `banques mixtes'. De `banque
mixte' - in Nederland zouden wij van een algemene bank spreken - is voor
hem `un établissement dans lequel sont mêlées les activités d'une banque d'affaires
et d'une banque de dépóts''. Hij gaat hierop verder in en stelt, dat de specialisatie
van het bankwezen in depositobanken en andere banken, waaronder de `banques
d'affaires', alleen mogelijk is geweest in landen zoals Frankrijk en Engeland.
Hier waren de besparmgen, die de economie buiten het bankwezen om ter oe-
schikking werden gesteld, voldoende om een snelle ontwikkeling van het in-
e Zie art. 5 wet van 3-2-1945. Door het voorschrift der 1501o deelname in het kapi-taal van ondernemingen zouden zij niet alleen van het publiek maar eveneens van het
grootste gedeelte van haar zakelijke relaties zijn afgesneden, want zoals wij nog zullenzien wordt zelden een dergelijke omvangrijke portefeuille aangehouden.
' P. C. Dupont, op. cit., pag. 154.
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dustriële apparaat mogelijk te maken 5. In de meeste landen zijn echter de
`banques mixtes' ontstaan, omdat de besparingen, nodig voor de industriële ont-
wikkeling, niet op een andere manier verkregen konden worden. De `banques
mixtes' verlenen zowel kredieten op korte als op langere termijn en zij doen dit
in diverse vormen, waarbij inbegrepen door middel van deelnemingen.
Het is dus duidelijk, dat voor Dupont de functies van de depositobank en `banque
d'affaires' wezenlijk verschillend zijn: de `banque mixte' is een typische tussen-
vorm.
Om de gedachte van Dupont in deze volledig weer te geven, moet aan het boven-
staande worden toegevoegd dat deze auteur de specialisatie in depositobanken
en `banques d'affaires' wenselijk acht. Het is immers voor de `banques mixtes'
moeilijk bij de kredietverlening op de lange duur onderscheid te blijven maken
tussen gelden, die haar op langere termijn zijn toevertrouwd en andere, die
haar in feite op ieder moment onttrokken kunnen worden'. De besparingen
van de `kleine man' zouden dus hier aan groter risico blootstaan. Een van
de directeuren van de Banque de Paris et des Pays Bas, de heer F. Anthoine,
laat een heel ander geluid horen; hij ziet als taak van de `banques d'affaires'
de oprichting van nieuwe ondernemingen of de reorganisatie van bestaande'.
En dit niet alleen door vóórfinanciering, die in stand gehouden blijft
tot de besparingen van de mazkt haar komen aflossen, maar eveneens door
middel van voorlichting, technische zowel als economische, en meer in het alge-
meen door alle bijstand die de `groep', gevormd door de bank en haar relaties,
aan deze ondernemingen kan verlenen. Deze meer banktechnische dan econo-
mische taakomschrijving doet zowel recht aan de opvattingen van Dupont, voor
zover zij de `banques d'affaires' een heel eigen plaats in het economische leven
toekent, als aan de mening van auteurs als Hamel en Pose, die constateren dat
het verschil tussen depositobanken en `banques d'affaires' in feite niet zo groot
is: `il n'y a plus guère en France que des banques de dép8ts dont 1'avoir en titres
et en participations financières est plus ou moins important' 8. Hij vervolgt, dat de
`banques d'affaires' minder een bijzonder type banken vormen dan wel `des
banques de dépóts avec un compartiment d'affaires' '.
In feite liggen de meningen van deze auteurs dan ook minder ver uit elkaar dan
op het eerste gezicht zou kunnen lijken. Anthoine geeft zijn visie op de typische
functie van de `banques d'affaires', zoals deze gezien kan worden, wanneer men
van binnenuit het raderwerk van de machine ziet. Dat de `banque d'affaires' een
bank is, is voor deze auteur geen probleem. Maar de `banque d'affaires' is volgens
S P. C. Dupont, op. cit., pag. 154 e.v. Na wat is gezegd over de functie van de
depositobanken zal het de lezer wel duidelijk zijn, dat wij de stelling van Dupont niet
zonder meer onderschrijven. Het ontstaan van de `banque mizte' valt echter buiten
het kader van deze studie.
e Hetzelfde probleem bestaat in feite voor de `banques d'affaires'. Er is echter één
verschil: de 'banques d'affaires' staan tengevolge van de wetsvoorschriften - en dit
in tegenstelling tot de `banques miztes' - niet in contact met het publiek. Op grond
hiervan is er dus minder reden zich ongerust te maken over de besparingen van de
kleine man.
~ Uit een lezing, gehouden door F. Anthoine. (Niet in de handel).
e Pose, op. cit., Tóme II, pag. 776.
a Men vergelijke deze uitspraak met de opmerking van dr. G. M. Verrijn Stuazt,
dat de Franse depositobanken eigenlijk geen echte depositobanken zijn. Op. cit,. pag. 132
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deze auteur niet alleen maar een bank, dus kredietinstituut, maar een bank die
deze kredietverlening omgeeft door andere diensten van economische zowel als
van technische aard. Hoewel de depositobanken eveneens geïntereseerd zijn in
deelname in andere ondernemingen, het lanceren van emissies enz., kunnen zij
veelal niet op dezelfde wijze haar clientèle tegemoet komen als de `banques
d'affaires'.
EIet is waarschijnlijk het gemeenschappelijke, zij het kwantitatief verschillende
aspect van de kredietverlening op korte en langere termijn, dat Hamel en Pose
het verschil tussen de depositobanken en de `banques d'affaires' gering doet zien.
De balansen van de banken in kwestie doen aan de opvatting van deze auteurs
in zoverre recht, dat een vergelijking alleen maar proportionele verschillen naar
voren brengt. Zij willen deze niet veronachtzamen, maar wijzen er op, dat de
kredietverlening van beide banken in wezen dezelfde is'o
Deze laatste opvatting lijkt ons de meest aannemelijke. Deze voorstelling van
zaken houdt echter niet in, dat de verschillen tussen de depositobanken en de
`banques d'affaires' in bepaalde gevallen niet zeer groot kunnen zijn. Men ver-
gete evenwel niet, dat de verschillen tussen depositobanken onderling en tussen
`banques d'affaires' onderling, eveneens erg groot kunnen zijn. De wezenlijke
functie van de depositobanken is echter niet veranderd, omdat de wet onder haar
discontohuizen en banken begrijpt, waarvan het hoofdbedrijf is de handel in
edele metalen. De indelingsnorm was hier immers een juridische. Een analoga
redenering kan worden opgezet ten aanzien van de `banques d'affaíres', waarvan
er enige ongetwijfeld als depositobank ingeschreven hadden kunnen worden,
ware het niet, dat de wettelijke voorschriften betreffende de `banques d'affaires'
haar meer trokken. De feitelijke indeling der banken is dan ook vaak het gevolg
van een welberaden keus.
II. De definitie van de `banques d'affaires' volgens de wet
Bij de hetziening van de wet in het begin van 1946 heeft de wetgever een om-
schrijving van de `banques d'affaires' gegeven, die, zonder stelling te nemen in
de voorgaande discussie, bij bepaalde elementen van beide redeneringen aansluit.
lIij definieert haar als die banken `dont 1'activité principale est la prise et la
gestion de participations dans des affaires existantes ou en formation et 1'ouverture
de crédits sans limitation de durée aux entreprises publiques ou privées qui
bénéficient, ont bénéficié ou doivent bénéficier desdites participations' "
Deze definitie doet volkomen recht aan het karakter der `banques d'affaires'. Zij
laat wel niet uitdrukkelijk naar voren komen, dat deze banken zeer belangrijke
zichttegoeden worden toevertrouwd maar, zoals wij nog zullen zien, dit is inherent
aan haar activiteit. Het is o.a. om deze reden, dat zij niet zonder meer met
banken voor industrieel krediet vergeleken kunnen worden.
Zijn de `banques d'affaires' dus banken voor krediet in welke vorm dan ook en
met elke mogelijke looptijd, zij mogen voor deze transacties alleen de eigen
middelen aanwenden en de haar met een termijn van minstens twee jaar toe-
~o Er bestaat echter dit verschil: `banques d'affaires' en depositobanken zullen vaak
gezamenlijk een nieuwe emissie lanceren, doch ín tegenstelling tot de depositobanken
hebben de `banques d'affaires' de voorfinanciering bewerkstelligd.
11 Art. 2 wet van 17 maart 1946.
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vertrouwde tegoeden. Maar zij mogen ook zichttegoeden ontvangen en wel van
haar personeel 1z, van ondernemingen, waaraan in de een of andere vorm krediet
is verstrekt, van alle personen - natuurlijke of rechtspersonen - waarvan het
hoofdberoep handelaar19 is, van de inschrijvers op aandelen van ondernemingen,
waarin de bank deelnemingen heeft, mits tenminste deze inschrijvers houders
zijn van een effectenrekening ". De mogelijkheid om zichttegoeden te ontvangen
is dus door de wet in 1946 belangrijk uitgebreid in vergelijking met die welke
in de wet van 1945 was vervat.
Om kort te gaan, de wet onderscheidt dus de `banques d'affaires' van de deposito-
banken door aan eerstgenoemde toe te kennen:
a. een beperkter mogelijkheid zichttegoeden te ontvangen: de kring van even-
tuele houders van rekeningen, waarover zonder voorbericht kan worden
beschikt, is nauwkeurig omschreven. De consequentie hiervan is o.a. dat de
functie van de `banques d'affaires' ten aanzien van de verdeling der kas-
reserves minder belangrijk is dan die van de depositobanken. Zijn deze laatste
verplicht zoveel mogelijk kasreserves te vergaren, o.a. door een net van
vestigingen over het land uit te spreiden - en eventueel daarbuiten -, de
`banques d'affaires' kunnen volstaan met één of slechts enkele zetels1ó
b. een ruimere bevoegdheid om in het algemeen een beroep op besparingen te
doen en met name op besparingen, die voor een termijn langer dan twee
jaar beschikbaar blijven. De depositobanken kunnen `geen' beroep doen op
deze besparingen tenzij zij haar aandelenkapitaal verhogen. Ten aanzien van
deze besparingen is er alleen van concurrentie sprake wat betreft de banken
voor lang en middellang krediet en - dit moet bij alle wettelijke regelingen
voor ogen worden gehouden - de banken met een speciaal wettelijk statuut.
c. een bredere bevoegdheid om deel te nemen in het kapitaal van andere onder-
nemingen. De wet kon de `banques d'affaires' hier een ruimer actieveld toe-
staan, omdat het publiek in de ruime zin van het woord zijn besparingen niet
kan toevertrouwen aan deze banken, die zich bezighouden met zogenaamde
`opérations financières', d.w.z. `inschrijvingen op emissies van aandelen, winst-
bewijzen en obligaties, het deelnemen in vennootschappen, het verstrekken
van leningen aan publieke en private instellingen, het verlenen van voor-
schotten, die afgelost kunnen worden in annuïteiten en in het algemeen iedere
aanwending van kapitaal, ten doel hebbend hetzij deelname in een private
onderneming, hetzij bijdrage in de lasten van publieke of private instel-
lingen' '".
III. Andere wettelijke voorschriften
Wat verder het ingrijpen van de wet ten aanzien van de `banques d'affaires' aan-
gaat zij nog vermeld, dat indien het vennootschappen op aandelen zijn, waarvan
iz Het aanhouden van tegoeden door het personeel bij de onderneming in kwestie
schijnt in Frankrijk een vrij verspreid gebruik te zijn.
ls `Commer~ant' in de Franse tekst. Moet in de ruimste zin worden opgevat.
14 Art. 2 wet van 17 maatt 1946.
15 Zij zijn echter meestal geïnteresseerd in lokale of regionale banken.
1e J. Hamel, op. cit., Vol. II, pag. 997.
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het balanstotaal plus verplichtingen `hors bilan' meer dan 2 mld. frs. bedraagt,
deze onderworpen zijn aan de controle van een regeringscommissaris 17. Deze
commissaris heeft vergaande bevoegdheden. Hij heeft niet alleen een volmacht
zich van alle beslissingen en handelingen van de bank op de hoogte te stellen
en eventueel de Commissie voor bankcontrole in te lichten, zoals dit het geval
is bij de censoren bij de genationaliseerde depositobanken, maar hij kan:
a. de algemene vergadering van aandeelhouders beïnvloeden, want hier beschikt
hij over een blanco-volmacht (pouvoirs en blanc).
b. in de commissarissenvergadering alle maatregelen voorstellen, die het alge-
meen belang ten nutte zijn en vooral die, welke overeenkomen met de
verlangens van de Nationale Kredietraad, maar hij kan
c. eveneens zijn veto doen gelden in beide vergaderingen en in commissies van
deze vergaderingen, waar het beslissingen zou betreffen, die met het nationaal
belang in strijd zijn1e
De regeringscommissaris bij de `banque d'affaires' is dan ook niet alleen ge-
machtigd genoemde vergadering bij te wonen, maar hij is daartoe verplicht. Zijn
taak is immers niet de aandeelhouders of de Commissie voor bankcontrole te
vertegenwoordigen, maar hij vertegenwoordigt de Staat zelf, het algemeen belang.
IV. Karakteristieken van de `banques d'affaires'
Werd in de voorgaande pagina's de stelling geponeerd, dat de `banques d'affaires'
haar oorsprong hebben gevonden in en een voortzetting vonnen van een traditio-
nele vorm van bankbeleid, dit houdt geenszins in dat het verschijnsel de `banques
d'affaires' aan het verdwijnen zou zijn. De handhaving van de oorspronke-
lijke wetsvoorschriften zou wel tot dit resultaat hebben geleid. Deze zijn echter
herzien, omdat deze banken een eigen en specifieke functie vervullen in de
Franse economie. In deze richting wijzen de soms vrij recente data, waarop
enige `banques d'affaires' zijn opgericht en ook het feit, dat vele van deze
banken zijn opgericht met behulp van depositobanken. Men kan zich zelfs af-
vragen in hoeverre de ontwikkeling van de `banques d'affaires' is beïnvloed door
de geleidelijke verwerkelijking door de depositobanken van haar specifieke functie.
Deze zijn daar, zoals wij zagen, in bepaalde perioden van afgeweken en de ont-
wikkeling van de depositobanken is nog niet geconsolideerd.
De ontwikkeling van de `banques d'affaires' is daarnaast beïnvloed door ener-
zijds de relatief geringe groei van de besparingen in het Frankrijk van na de
eerste wereldoorlog en anderzijds door de vorm, die deze besparingen sindsdien
hebben genomen: Frankrijk, dat immers lang een van de voornaamste kapitaal-
exporterende landen ter wereld is geweest, heeft gedurende de jaren dertig b.v. zo
goed als niet gespaard. De inflatie, die vooral na 1945 bijna ononderbroken haar
gevolgen op de Franse economie heeft doen voelen, is er mede debet aan, dat
de besparingen in de naoorlogsperiode onvoldoende zijn gebleven en dit ondanks
I~ Sinds juni 1951 is dit bedrag vastgesteld op 2 mld. frs, te voren op 500 min. Het
is kennelijk de bedoeling van de wetgever aan de meeste `banques d'affaires' een com-
missaris toe te wijzen. Deze wordt bencemd door de Minister van Financiën, op voor-
dracht van de Nationale Kredietraad.
le De bank kan altijd in beroep gaan bij de Nationale Kredietraad, die binnen de
tien dagen een uitspraak moet doen.
93
een progressief voortschrijden van de zogenaamde collectieve besparingen. Be-
langrijke besparingen hebben zich daarenboven o.a. op goud gericht.
Min of ineer hiermede verwant zijn de geleidelijke vervanging van particuliere
investeringen in de landen van de rest van het franc-gebied door publieke inves-
teringen met als gevolg een gedeeltelijke verlamming van de activiteit van enkele
`banques d'affaires', waarvan het werkterrein voor een groot gedeelte in deze
gebieden lag 19; de monetaire maatregelen, die kapitaalexporten belemmeren zo
zij deze niet verbieden, waardoor deze laatste een illegaal karakter kregen en
dus niet over het bankwezen liepen; en dit zijn nog slechts de meest in het oog
lopende nevenverschijnselen.
De volgende tabel, die met een zeker voorbehoud moet worden gelezen in ver-
band met geheime reserves, laat duidelijk zien, dat zelfs over een betrekkelijk
korte periode de ontwikkeling van de `banques d'affaires' scherp omlijnd is: de
direct opeisbare verplichtingen die in 1938 slechts 5301o van het totaal der mid-
delen uitmaakten, blijken in 1956 ruim 6501o van de passiva te bedragen zo.
Balansen van de gezamenlijke `banques d'affaires' 1









Wisselportefeuille w.v. 27 51
Schatkistpapier etc. l4 17












na incassering 1 3
Diverse krediteuren w.v. 14 12
Agenten en inschrijvingen 4 4
Diversen 10 8







Winst- en verliesrekening 1 0
diverse debiteuren 10 5
Acceptdebiteuren 5 3
Effecten w.v. 17 11
Toegelaten bij de
Banque de France 1 1
Verhandelbaar 9 4




Gebouwen en inventaris 2 1
Totaal 100 100 Totaal 100 100
1 Die verplicht zijn balansen te publiceren.
Bron: Rapporten van de Commissie voor Bankcontrc~!~
" We spreken hier niet eens over het verlies van Indo-China.
zo Men vergelijke het cijfer van de chequerekeningen met het overeenkomstige cijfer
op de balansen der depositobanken (zie pag. 65). De wettelijke bepalingen ten aanzien
van de mogelijkheid zichttegoeden te ontvangen, is in deze bepalend.
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daarentegen is de relatieve omvang van de op langere termijn beschikbare
middelen van 27~o in 1938 tot 21~1~ in 1956 verminderd; met name het aan-
delenkapitaal neemt in 1956 een bescheidener plaats in dan in de vooroorlogse
jaren. Het is niet nodig hierop verder in te gaan, daar reeds bij de vaststelling
der balansverhoudingen op de moeilijkheid van kapitaalsverhogingen is gewezen Q'.
Bezien wij hoe de middelen zijn uitgezet, dan valt op, dat de liquiditeiten van de
eerste orde, hoewel relatief sterk gedaald ten opzichte van 1938, in 1956 nog
steeds 1701o van het balanstotaal uitmaken. Staat deze afname waarschijnlijk in
verband met de toename van de wisselportefeuille - van 27oIo tot S l olo - de
nog steeds betrekkelijk ruime liquiditeiten van eerste orde moeten ongetwijfeld
in samenhang gebracht worden met het geringe aantal vestigingen van deze
banken en met de daaruit voortvloeiende samenwerking tussen de `banques
d'affaires', depositobanken, andere `banques d'affaires' en `établissements finan-
ciers'. Tenslotte moet er op worden gewezen, dat de wisselportefeuílle van deze
banken voor het grootste gedeelte wordt gevormd door handelspapíer. De ont-
wikkeling van de minder gemakkelijk te realiseren activa - voorschotten en de
effectenportefeuille - is, zoals te verwachten was, parallel verlopen aan die van
de op langere termijn beschikbare middelen. Het is echter niet mogelijk deze trend
meer dan indicatief te noemen, want, indien al mag worden aangenomen, dat
de effectenportefeuille momenteel voor niet meer dan tussen een kwart en de
helft van de realisatiewaarde te boek staat, het is niet bekend, in welke mate deze
balanspost in 1938 geheime reserves inhield.
Hoewel al deze gegevens wijzen op een verschuiving van de specifieke activiteit
van de `banques d'affaires' in de richting van die der depositobanken, lijkt het
voorbarig hieruit de conclusie te trekken, dat deze ontwikkeling zich zonder meer
zou voortzetten. Men moet niet vergeten, dat zij is beïnvloed door de bijzondere
omstandigheden, waaronder deze heeft plaats gehad. Enige van deze omstandig-
heden werden reeds vermeld. Hier moge daar nog aan toegevoegd worden, dat de
monetaire ontwikkelingen in andere landen de `banques d'affaires' gevoelige ver-
liezen hebben doen lijden ingevolge blokkering van saldi, devaluaties en ten-
slotte nationalisaties van eigendommen. De verwikkelingen in Indo-China en
daarna in andere gebieden van het franc-gebied zijn eveneens oorzaken geweest
van verliezen aan kapitaal. Van de andere kant zijn ook in de kapitaalbehoeften,
waarin deze banken moeten voorzien, veranderingen opgetreden. Deze zouden
wel eens van grotere invloed op de ontwikkeling van de `banques d'affaires'
kunnen blijken te zijn dan de structuur-veranderingen, die sinds enige tientallen
jaren in de vorming der besparingen worden waargenomen.
Kunnen deze banken immers door deelnemingen een niet te veronachtzamen
invloed uitoefenen op de richting van een niet gering gedeelte van de collectieve
besparingen - o.a. door deelname in verzekeringen - de ontwikkeling van het
krediet op middellange termijn wijst erop, dat de vraag naar middelen, die op
langere termijn beschikbaar moeten blijven, niet altijd samenvalt met het aan-
bod van middelen, dat van de `banques d'affaires' uitgaat 22. Het woningbouw-
krediet kan b.v. niet door de `banques d'affaires' gevoed worden. De Sociétés de
développement régional, zie pag. 145, zijn nodig om minder ontwikkelde gebieden
21 Zie pag. 34.
ZY Hierbij moet niet alleen gedacht worden aan het door de banken in het algemeen
te verlenen middellange krediet maar eveneens aan Crédit National, Caisse des Marchés
enz. Zie Deea I[ hoofdstuk V.
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tot ontwikkeling te brengen. Dit gezichtspunt legt dan ook mogelijk een der
zwakke punten in de ontwikkeling van de `banques d'affaires' bloot. Men ver-
gelijke deze stelling met wat Dupont schreef over de `banques d'affaires' en de
`banques mixtes' Ya
Tenslotte zij er op gewezen, dat onder de huidige voorschriften de `banques
d'affaires' niet alleen haar activiteit aan banden gelegd zien, maar daartegenover
een zeker monopolie hebben ontvangen. Zij zullen niet nalaten hierin haar kracht
te zoeken.
V. De voomaamste instellingen
A. Banque de Paris et des Pays Bas
Het is een van de oudste `banques d'affaires' en daarnaast een van de meest
bekende. Zij is in 1872 ontstaan ingevolge de fusie van de Banque de Paris en
de Banque de Crédit et de Dépóts des Pays Bas. Na de verhoging van het kapitaal
in 1956 bedroeg dit ruim 6,1 mld. frs. en is dus te vergelijken met dat van de
grootste der genationaliseerde instellingen. Haar balanstotaal bedroeg eind 1956
bijna 140 mld. frs. U. In tegenstelling tot de meeste `banques d'affaires' heeft zij
verschillende succursales en wel te Algiers, Amsterdam, Brussel, Casablanca,
Genève en Marseille. Deze geven echter slechts een flauwe weerspiegeling van
de spreiding van de belangen van de Banque de Paris et des Pays Bas, die door
geaffilieerde banken en `établissements financiers', door middel van holdings en
anderszins bijna het gehele gamma der economische activiteit bestrijken en dit
in een gebied, dat geografisch moeilijk te omlijnen valt zs
De laatste door haar geabsorbeerde bank is de Banque des Pays de 1'Europe
Centrale - begin 1957 -, maar zij controleert o.a. de Banque Cotonnière, de
Banque de Produits Alimentaires et Coloniaux, het Crédit Sucrier et Commercial,
de Banque Franco-Chinoise pour le Commerce et 1'Industrie, de Banque Franco-
Polonais, de Banque Ottomane; zij heeft minstens grote belangen in de Société
Marseillaise de Crédit, de Banque d'Etat du Maroc, het Crédit Foncier d'Algérie
et de Tunisie, het Crédit Foncier Franco-Canadien, de Confederation Develop-
ment Corporation (Canada), de Banque Nationale du Mexique, de French Italian
Bank for South America Y", haar zusterinstelling de Banque de 1'Indochine, het
Crédit National, de bank voor lang- en middellang krediet C.A.L.I.F. en de Union
Industrielle de Crédit pour la Réconstruction. Gedurende de laatste maanden
heeft zij o.a. haar belangen in de Compagnie belge de Participation de Gestion
et d'Entreprise versterkt. Zij is geïnteresseerd in alle sleutel-industrieën. Wij
noemen hier
a. petroleum: Esso Standard, Omnium Fran~aise des Pétroles (een holding voor
aandelen Franr,aise des Pétroles), Compagnie Fran~aise des Pétroles;
pg Zie pag. 89 e.v.
u Het zal de lezer zeker zijn opgevallen, dat de verhouding aandelenkapitaal-
balanstotaal typerend is voor de categorie, waartce de bank in kwestie behoort.
~ Haar belangen in Mazokko zouden die van andere financiële groepen ver te
boven gaan.
E6 Deze bank is weer vertakt over esn groot aantal Zuidamerikaanse landen.
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b. chemische industrie; Pechiney;
c. berichtgeving: Hachette.
d. enz.
B. Banque de !'Indochine
Deze bank, gecreëcrd in 1875 door het Crédit Lyonnais, de Banque de Paris et
des Pays Bas, het Crédit Industriel et Commercial, het Comptoir National
d'Escompte en de Société Générale is lang de emissiebank geweest voor overzeese
gebiedsdelen en tevens `banque d'affaires' 27. Haar belangen waren vooral gecon-
centreerd in Indo-China, waar zij in haar dubbele functie een heel net van
vestigingen had, maar haar activiteit bleef niet tot dit gebied beperkt. Sinds 1945
heeft zij consequent een betere risicoverdeling nagestreefd. Naast haar zetel in
Parijs heeft zij vestigingen te Marseille, Londen, Singapore, Hong Kong, Tokio,
Ethiopië, Saoudi-Arabië, Tanger, Laos, Combodja en Thailand (het vroegere
Indo-China), Nieuw Caledonië, de Nieuwe Hebriden (hier nog steeds emissie-
recht), Tahiti en Frans Somaliland.
Haar Indochinese belangen heeft zij voornamelijk overgedragen aan haar dochter-
onderneming, de Banque Fran~aise de 1'Asie; de French Bank of Southern
Africa, een andere dochterinstelling, neemt haar belangen in niet-Frans Afrika
waar.
De volgende banken zijn eveneens aan haar geaffilieerd: de Banque Industrielle
de 1'Afrique du Nord, het Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, de Banque
Sabbag (Beyrouth), de French-American Banking Corporation, de Banque
Fran~aise et Italienne pour 1'Amérique du Sud en de Banco Mercantil
(Bolivië) ~. Naast deze officiële interessen kunnen genoemd worden die in de
Banque Franco-Chinoise pour le Commerce et 1'Industrie, de Banque Nationale
du Mexique, het Crédit Foncier du Brésil, het Crédit Foncier d'Uruguay, en -
in Frankrijk zelf - de Caisse Centrale de Réescompte etc.
Hoewel onvolledig geeft dit korte overzicht wel enig idee van de diversiteit der
belangen van deze bank en de spreiding ervan. Haar aandelenkapitaal bedraagt
echter `slechts' ongeveer 2 mld. frs. bij een balanstotaal van 45,7 mld. voor
haar activiteit in Frankrijk (80,8 mld. voor haar volledige activiteit).
C. Banque de 1'Union Parisienne
Terwijl de voorafgaande bank is voortgekomen uit de samenwerking van de grote
depositobanken, werd de Banque de 1'Union Pazisienne in 1904 opgericht door
verschillende oude bankiershuizen als Vernes, Hottinguer, Mallet, in samen-
werking o.a. met de Société Générale de Belgique. Zij heeft achtereenvolgens
geabsorbeerd de uit 1874 stammende Banque Parisienne, het Crédit Mobilier
(1932), bekend als de oudste `banque d'affaires', in 1948 de Banque Belge pour
1'Etranger en in 1953 het zeer oude bankiershuis Banque Mirabaud et Cie. Met
n Zij fungeert nog steeds als emissiebank in Franse gebieden in de Pacific.
se De gezamenlijke deelname in andere banken door de Banque de 1'Indochine en
de Banque de Pazis et des Pays Bas is opvallend.
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een aandelenkapitaal van 2 mld. frs. en een balanstotaal van 67 mld. is de Union
Parisienne de derde in orde van grootte van de `banques d'affaires', verplicht om
haar cijfers te publiceren Y'. Naast haar belangen in de petroleumindustrie, de
mijnbouw - o.a. van edele metalen -, de levensmiddelen-industrie enz. hebben
haar participaties, die voor 4 mld. te boek staan, betrekking op banken. Hiervan
zijn te noemen de Banque Lambert-Biltz, de Banque des Intérêts Fran~ais, de
Anglo Scandinavian Investment Corporation of Canada, de Banque Hypothécaire
Franco-Argentine, de Banque pour le Développement du Crédit à la Consom-
mation, de Union Européenne Industrielle et Financière en een aantal lokale
banken en Sociétés de développement régional. Een verdere aanduiding van haar
oriëntatie vindt men in haar vestigingen te Lyon en van bureaus te Marseille en
Le Havre.
D. Union Européenne Industrielle et Financière
Deze bank is in 1942 gecreëerd door de Banque des Pays du Nord, die zij in
1944 zelf zou absorberen, en wel in samenwerking met de Union Européenne.
Deze laatste was een uitbouw van Schneider Creusot en was opgericht om de
transacties van het concern te financieren. De nieuwe bank is pas in 1942 als
`banque d'affaires' gaan functioneren, maar haar balanstotaal bereikte eind 1956
het hoge cijfer van 44 mld. frs. bij een nominaal kapitaal van 1,1 mld. Had zij
aanvankelijk grote belangen in Centraal-Europa (Skoda, de ijzer- en staalwerken
van Huta Bankowa in Polen) voor een gedeelte heeft zij deze tijdig weten te
realiseren. Haar activa wijzen echter nog steeds vorderingen aan, voortvloeiend
uit nationalisaties zoals die van de Bankska a Hutni (Tsjecho-Slowakije) en de
Banque Générale de Crédit Hongrois. Zij heeft grote belangen in de zware indus-
trie en aanverwante ondernemingen: Charbonnages de Winterslag, A.R.B.E.D.,
Société Métallurgique de Normandie, Union Industrielle et Maritime enz. De
aanwezigheid in haar raad van Commissarissen van figuren als Olaf Hambro -
bekend Noors-Engels financier - en Hottinguer wijzen op grote belangen in
Scandinavië, het sterlinggebied en de rranse verwerkende industrie. De Roth-
schild heeft eveneens belangen in deze bank. De relaties met Hottinguer zijn
echter veel nauwer. De Union Européenne is geïnteresseerd - zo niet meer -
in o.a. de Banque de 1'Afrique Occidentale, de Société de Banque et de Parti-
cipations, de Banque Chalus te Clermont Ferrand, in de Banque Ottomane en de
Société Fran~aise de Reports et de Dépóts.
E. Unions des Mines
Deze vrij jonge bank is gecreëerd in 1923. Zij heeft dochterinstellingen te Londen
(British and Continental Banking Company Ltd.) en te Amsterdam (N.V. Rem-
bours en Kredietbank). Zoals de naam aangeeft, hadden vooral de mijnen, en
in het bijzonder de Franse mijnen, interessen in deze bank. De nationalisatie
van deze mijnen en haar samenvoeging tot de Charbonnages de France heeft de
Union des Mines gedwongen haar activiteit te heroriënteren. Haar relaties met
de Charbonnages de France zijn evenwel zeer nauw gebleven. De Banque de
~ De banken, georganiseerd als firma, zijn hiertoe niet verplicht.
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1'Indochine, de Banque Générale Industrielle la Hénin, de groep de Wendel, die
ook belangen heeft ín het Limburgse Pont-à-Mousson, hebben alle belangen in
de U.d.Mines. Zij is zelf geïnteresseerd in de `oude' Suezkanaal Mij., de petro-
leumindustrie, de chemische industrie etc. Haar balans wijst een totaal aan activa
aan van bijna 29 mld. frs.
F. Société de Participations d'Etudes et de Banque et Cie de Micheville
Réunies (SAPE)
Door in 1956 een fusie aan te gaan met de Cie. de Micheville, die in de ijzer-
en staalproduktie geïnteresseerd is en o.a. grote belangen heeft in Luxemburg,
is de Soc. de Participations d'Etudes et de Banque met één slag verschillende
treden in de hiërarchie van de `banques d'affaires' opgeklommen: haar balans is
er door verdubbeld. Haar middelen bedroegen eind 1956 ruim 31 mld. frs. bij
een aandelenkapitaal van 1,9 mld. Deze bank, die al nauw aan de zware industrie
gelieerd was - Pont-à-Mousson, Sidelor, Forges et Aciéries de Dilling etc. en
in het bankwezen o.a. Edilité Crédit, heeft haar belangen in deze richting uitge-
breid. In tegenstelling tot vele andere `banques d'affaires' heeft de SAPE betrek-
kelijk weinig zichttegoeden (ongeveer een derde der middelen). Zij heeft echter
een zeer omvangrijke aandelenportefeuille. Deze prijkt namelijk voor ruim 13
mld. frs. op haar balans. Een groot aantal banken heeft aandelen van de SAPE
in portefeuille. We noemen de Banque de Paris et des Pays Bas, de Union
Européenne-Hottinguer, Vernes, de Banque Parísienne pour 1'industrie.
G. Banque Industrielle de 1'Afrique du Nord
Het werkterrein van deze bank ligt in de eerste plaats in Noord-Afrika: Tunis,
Algiers en Marokko. De bank heeft dan ook zetels te Algiers, Parijs, Bone, Oran,
Tunis en Casablanca. Zij is geïnteresseerd o.a. in de Fonderies et Ateliers
Mécaniques du Port d'Alger, Cetelem-Afrique, de Société Franco Tunisienne
pour le Financement de Matériel Agricole, de Compagnie Financière de Recher-
ches Pétrolières etc. Haar eigen aandelen zijn gedeeltelijk in handen van Worms
et Cie. en de Banque de 1'Algerie et de Tunisie - en van de Banque de Paris
et des Pays Bas, de Banque de 1'Indochine en de U.C.I.N.A. Haar nominaal
kapitaal bedraagt 600 min. frs. haar balanstotaal 20,1 mld.
H. Banque Générale Industrielle La Hénin
Deze bank is ontstaan vlak na het einde van de tweede wereldoorlog als gevolg
van de nationalisatie van de kolenmijnen. De aandelenportefeuille van de mijnen
mocht niet in handen van de Staat vallen, en om dit te vermijden werden `hol-
dings' gecreëerd. Op dezelfde wijze als La Hénin zijn ontstaan het Crédico, dat
nog steeds een `banque d'affaires' is, en de sindsdien weer van de lijst geschrapte
Société Mosellane Financière et de Crédit ao. Het zal wel duidelijk zijn dat een
ao ~edico: Banque pour le Développement du Crédit à la Consommation, zie pag.
102. De Société Mosellane werd in 1956 geschrapt. Zij is waarschijnlijk société d'inves-
tissement geworden. Zij had een balanstotaal van 3,3 mld. francs.
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gedeelte van haar belangen nog steeds de zware industrie betreft. In deze richting
wijst bovendien het presidentschap van de markies de Tolages in de raad van
Commissarissen. De Tolages is namelijk eveneens Commissaris van de Union
des Mines en van Schneider. In de raad van Commissarissen heeft eveneens
zitting de Société d'investissement de 1'Est si. Het kapitaal van de Banque Géné-
rale Industrielle la Hénin bedraagt ruim 1,1 mld. frs. Ongeveer een derde van
haar middelen die een bedrag van 15,3 mld. frs. vertegenwoordigen bestaan uit
obligatieleningen en termijndeposito's. Het is eveneens opmerkelijk, dat deze
bank in 1956 haar kapitaal verhoogd heeft van 477 min. frs. tot 1,1 mld. en
dat tezelfdertijd haar balanstotaal van 11,4 mld. tot 15,3 mld. is gestegen.
I. Société de Banque et de Participations
Deze bank is een conglomeraat van belangen van andere groepen: de Banque de
Paris et des Pays Bas, Vernes, Hottinguer - Schneider - de Union Européenne
etc. Zij is zelf weer geïnteresseerd in het Crédit Marocaine, de Société pour le
Financement de 1'Industrie et du Commerce 3z, in de Compagnie Fran~aise des
Automobiles de Place, de Sociedad Forestal y Ganadera de Chiloe `Fagachil',
de Sucreries d'Outremer etc. Toch is haar balans niet die van een investerings-
bank: haar aandelenportefeuille staat voor 0,9 mld. frs. te boek, dat is ongeveer
een tiende van haar activa. Haar kapitaal bedraagt 200 min. frs. Bijna 80qo van
haar middelen komt voort uit zichttegoeden.
1. Banque Louis-Dreyfus et Cie
Het oude bankiershuis Louis-Dreyfus et Cie. heeft in 1956 het licht doen zien
de N.V. Banque Louis-Dreyfus et Cie, die dan ook eind 1956 voor het eerst
een balans heeft overgelegd. Haar kapitaal bedraagt 600 min. frs., het totaal
van haar passiva 7,3 mld. Het is echter vanzelfsprekend, dat de firma Louis-
Dreyfus et Cie., die is blijven voortbestaan, haar relaties op het gebied van de
internationale handel van granen en grondstoffen, de scheepsbouw en de scheep-
vaart heeft ingebracht. Dat deze `jonge' bank vooral emplooi vindt in de finan-
ciering van genoemde activiteiten blijkt duidelijk uit het feit, dat de wissel-
portefeuille voor een groot gedeelte uit in- en uitvoerpapier bestaat en uit de
acceptportefeuille. Het heeft dan ook niets verwonderlijks, dat Dreyfus et Cie.
geïnteresseerd is in de geldmarkt - Banque d'Escompte - en de Union Fran-
~aise de Banques pour 1'Acceptation et les Financements Extérieurs.
K. Compagnie Financière de Paris (COPFA)
De COPFA is in 1956 voor het eerst als bank ingeschreven. Haar President is
tevens President van de Banque Parisienne pour 1'Industrie. Zij heeft daaren-
boven een gemeenschappelijke Commissaris met de Société de Banque et de
Participations en de Compagnie Parisienne de Réescompte. Haar eerste balans
sl Zie pag. 141.
sz Geen bank.
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als `banque d'affaires' wijst reeds een totaal aan passiva aan van ruim 5,2 mld.
frs. Ongeveer 80Q1o hiervan vertegenwoordigt de eigen middelen en de bij haar
geplaatste zichttegoeden.
L. I'Immobilière Constructions de Paris
Deze bank legt zich speciaal toe op de financiering van publieke werken en de
woningbouw. Zij heeft vanzelfsprekend een omvangrijke portefeuille, die ten
doel heeft onroerend goed te exploiteren. Haar kredietverlening neemt veelal de
vorm aan van middellang krediet. Dit blijkt uit haar verplichtingen `hors bilan'.
Deze laatste overtreffen haar balanstotaal (4,6 mld. frs.) met ruim een derde.
Tot voor kort zat een der firmanten Vernes in de raad van Commissarissen.
M. Union Franpaise de Crédit pour le Commerce et 1'Industrie
Deze bank staat in nauwe relatie met de Société Générale d'Exploitations
Industrielles en de Banque Monod. Haar balanstotaal bedraagt 2,8 mld, frs. en
haar kapitaal na verhoging 250 min. frs.
N. Société Métropolitaine de Financement et de Banque Sofibanque
Deze bank, die in haar huidige vorm van 1924 dateert en waarin Worms interes-
sen heeft, heeft een balanstotaal van 2,8 mld. frs. Haar aandelenportefeuille
(titres) bedraagt meer dan een derde van haar activa. Welke papieren deze porte-
feuille bevat wordt echter niet gepubliceerd.
O. Banque Alexandre de Saint Phalle
Dit is een van de weinige banken in de vorm van een commanditaire vennoot-
schap op aandelen. Haar balanstotaal bedraagt 2,3 mld. frs. Mede aandeel-
houders zijn o.a. Goulet-Turpin (levensmiddelen) en St. Raphaël (apéritifs).
P. Banque Parisienne pour 1'Industrie
Deze bank, waarvan de President eveneens zitting heeft in de raad van Com-
missarissen van de COPFA, de Société de Banque et de Participations en de
Compagnie Parisienne de Réescompte, heeft een balanstotaal van 2,2 mld. frs.
De andere `banques d'affaires' met aandelenkapitaal zijn:
Lambert-Biltz . . . . . . . . . . . . . balanstotaal 1,9 mld. frs.
Société Générale Foncière . . . . . . . . . „ 1,5 mld. frs.
Union Fran~aise d'Outre-Mer. . . . . . . . . „ 1,4 mld. frs.
Crédit Parisien . . . . . . . . . . . . . „ 0,9 mld. frs.
Banque Commerciale de Monaco ....... „ 0,7 mld. frs.
101
La Séquanaise Foncière et Immobilière aa ..... balanstotaal 0,6 mld. frs.
Société Auxiliaire de Gestion et d'Avance ~. ... „ 0,5 mld. frs.
Banque pour le Développement du Crédit à la Con-
sommation (Crédico) as . . . . . . . . . „ 0,4 mld. frs.
Banque Fran~aise de 1'Union . . . . . . . . „ 0,3 mld. frs.
Société Financière de Valeurs Industrielles et de Va-
leurs de Banque ~ . . . . . . . . . . „ 0,3 mld. frs.
Société Industrielle et Financière pour 1'Amérique
du Sud ~ . . . . . . . . . . . . . „ 0,3 mld. frs.
Société Internationale Mobilière et Industrielle ... „ 0,1 mld. frs.
VI. Firma's en commanditaire venaootcchappen
Naast de reeds genoemde `banques d'affaires' moeten die genoemd worden, die
als firma of commanditaire vennootschap staan ingeschreven. Het zijn de Roth-
schild Frères, Worms et Cie., Lazard Frères et Cie., Joseph Danon et Cie.,
Goudchaux et Cie., R. de Lubersac et Cie., Odier-Bungener et Cie., Seligmann
et Cie. en Stern et Cie. Deze banken wijzen tezamen een kapitaal aan van 2,7
mld. frs., een `portefeuille-titres' van 1,7 mld. frs. en een balanstotaal van 71 mld.
frs. Er is echter geen twijfel over mogelijk, dat deze gezamenlijke balans slechts
een flauwe weerspiegeling is van de belangen, die door deze banken worden
behartigd. De invloed van deze banken moet dan ook niet alleen in die instel-
lingen zelf gezocht worden, maar in het zich in één hand bevinden van een dezer
banken en andere investeringen. Een eerste duidelijk voorbeeld van dit samen-
gaan zagen we in de Banque Louis-Dreyfus et Cie., die voor 1956 bij de hier-
boven genoemde banken behoorde. In andere gevallen betreft het immers meestal
banken van bepaalde concerns of andere groepsbelangen; de Union Maritime et
Financière (Delmas-Vieljeux, scheepvaart), Electro-crédit (Compagnie Générale
d'Electricité) enz.
Op grond van deze machtsbundeling, maar ook uit gebrek aan gegevens over deze
banken zelf, lijkt het wenselijk met enige woorden de belangenspreiding van
enige van deze bankiersfamilies aan te geven.
D e R o t h s c h i I d: De oudste van deze banken is waarschijnlijk de bank de
Rothschild. Deze bank, die in de laatste jaren van de Napoleontische tijd haar
activiteit begon, is officieel in 1817 opgericht door de jongste zoon van M. A.
Rothschild, de grondlegger van de verschillende bankiershuizen van dezelfde
naam. Aanvankelijk werd vooral deelgenomen in de plaatsing van openbare
leningen en de voorfinanciering van industriële ondernemingen, maar de activi-
teit zou niet hiertoe beperkt blijven en van het initiatief van de leiders van
de familie afhangen. Vooral na 1945 zou dit huis meer en meer activiteit aan
aa Geaffilieerd aan verzekeringen: La Séquanaise Vie.
~ Gelieerd aan Union Industrielle de Crédit pour la Construction, een Parijse bank.
~ In 1947 opgericht door La Hénin, Banque de 1'Indochine, 1'Union Parisienne en
de Rothschild.
~ Geaffilieerd aan de Société Générale.
a? Nauw verwant aan Bemberg-concern.
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de dag gelegd hebben ~. Het valt moeilijk te beoordelen, want de Franse tak van
de familie de Rothschild is in zoveel verschillende ondernemingen geïnteresseerd
of controleert deze, dat het eerder te verwonderen zou zijn, wanneer een gedeelte
van de kapitaalsstromen van deze ondernemingen niet over de Rothschildbank
gelopen zou hebben. Volgens een studie over de Franse trusts zouden alleen al
op het gebied van het bankwezen het Comptoir Lyon-Alemand (edele metalen)
door haar worden gecontroleerd, evenals de Belgische Bank Lambert, terwijl een
andere Belgische bank, de Banque de Dépóts et de Reports, door haar geabsor-
beerd zou zijn 3'. De belangen van deze familie in de spoorwegen zijn een `secret
de Polichinelle'. Hierdoor is te verklaren haar belang in de Société d'Investisse-
ment du Nord. Naast Dreyfus en een Nederlands huis zou een groot gedeelte
van de graanhandel door haar geschieden en dan is het nog maar een stap naar
de grondstoffen, non-ferro metalen in het bijzonder, scheepvaart, transport in
het algemeen enz. enz. Houdt men nog voor ogen, dat er een bank de Rothschild
bestaat in Londen en New York, dan is het duidelijk, dat het internationale
betalingsverkeer weinig geheimen en hindernissen voor deze bank heeft.
L a z a r d F r è r e s e t C i e: Evenals Dreyfus zijn Worms, Lazard, Danon,
om er enige te noemen, in tegenstelling tot de Rothschild niet als bank begonnen
maar als handelshuizen'". Voor Dreyfus was dit de graanhandel, voor Worms
de kolenhandel, de bank Lazard is ontstaan uit de katoenhandel, en Danon uit
de koffiehandel. Hebben Dreyfus, Worms, Danon en de Rothschild nog belang-
rijke activiteiten, die niet rechtstreeks haar bankbedrijf raken, dit schijnt in veel
minder mate waar te zijn ten aanzien van Lazard. De Banque Lazard vindt
evenals de Rothschild zusterinstellingen in het dollargebied en het sterlinggebied
(Lazard New York en Londen). De verschillende banken Lazard zijn echter
onderling verbonden en niet volkomen onafhankelijk: New York is een dochter-
onderneming - en schijnbaar nog belangrijker dan de moederonderneming -
de Parijse bank heeft daarenboven belangen in de Londense bank. Stellen we
daartegenover Worms, dan zien we dat de vertakking tot het franc-gebied beperkt
gebleven is (Worms heeft vestigingen in Marseille, Algiers en Casablanca). De
Banque Lazard is van de andere kant weer veel ouder dan Worms.
Lazard Frères, hoewel aanvankelijk in Frankrijk begonnen, is in 1852 gesticht
door uit Amerika teruggekomen leden van de familie. De Banque Worms dateert
pas van 1926-1927 ondanks het feit, dat het huis Worms veel ouder is. De
origine van Worms moet ergens in de eerste helft van de 19e eeuw worden ge-
zocht.
Als bank is Lazard Frères zeker groter dan Worms. Haar vaste voet in het dollar-
gebied doet haar een leidende plaats innemen o.a. in dollar-investeringen in
het franc-gebied. Wat deze laatste activiteit betreft, is de gevaarlijkste concurrent
waarschijnlijk Morgan and Cie ". In de gedeeltelijke omzetting van de Fransa
~ Zie Wilson, op. cit., p. 148, Wilson spreekt hier van `banking'. Men houde er
rekening mee dat, wat de Fransen `opérations financières' noemen, door de Engelsen
niet als 'banking' wordt beschouwd.
a9 Zie het tijdschrift Economie et Politique - Speciaal nummer La France et les
Trusts. De eerder gencemde Banque Lambert-Biltz schijnt evenmin los te staan van de
Belgische Banque Lambert.
w Het nu verdwenen Huis Mirabaud is daazentegen in 1807 begonnen met goud-
transacties.
~l Een brcer van een der firmanten van de Banque Lazard ut in de raad van Com-
missarissen van Morgan and Cie.
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sterlingbeurswaarden in dollarwaarden heeft Lazard Frères et Cie. door haaz
vestiging in beide gebieden ongetwijfeld een belangrijk aandeel gehad. Aangezien
de Londense vestiging `Chef de file' is voor de consortiale wolkredieten, is het
duidelijk, dat de Parijse bank een ruim aandeel heeft in de financiering van de
Franse wolimporten. Soortgelijke redenen hebben er ongetwijfeld toe geleid, dat
deze bank een belangrijke rol speelt als de, of een der, kassiers van de Konink-
lijke Olie, de A.K.U., vele Zuidafrikaanse goud- en diamantmijnen. Zij is in de
eerste plaats bank en haar deelnemingen in banken, maar meer nog in financiële
instellingen, financíeringsmaatschappijen, of hoe deze ook genoemd mogen wor-
den, zijn veelvoudig. Zij controleert het Crédit Mobilière Industriel SOVAC, balans
5 mld. frs., dat op haar beurt weer deelneemt in SOVAC-Maroc, Afrique enz.
Zij heeft een belangrijk aandeel o.a. in de Banque de 1'Indochine, de Banque
de Paris et des Pays Bas, de B.N.C.I. - enz. Twee van de firmanten van de
Banque Lazard hebben zitting in de Belg. onderneming SOFINA (Société Finan-
cière de transports et d'entreprises industrielles).
W o r m s e t C i e.: De kolen, handel en transport, en daarna de petroleum,
nonferro metalen, verzekeringen, financieringsmaatschappijen, banken, zij hebben
er alle toe bijgedragen het Huis Worms tot bloei te brengen. Rond het tijdstip
waarop de oudere bankiershuizen Mallet, de Neuflize-Schlumberger er toe over-
gingen een bank, gespecialiseerd op geldmarkttransacties, in het leven te roepen
(1928) ging Worms er toe over een bank te stichten. Haar firmanten hebben
zitting in de raad van Commissarissen van de Banque Hoskier, de Banque
Industrielle de 1'Afrique du Nord, de Union Fran~aise de Banques, de Société
Métropolitaine de Financement et de Banque. Zij bezit een aantal `sociétés
d'études', financieringsmaatschappijen, maar het Huis Worms heeft niet alle
contact met handel en transport verloren: de belangen in verschillende tanker-
maatschappijen (Transports Maritimes Pétroliers, Société Fran~aise de Transports
Pétroliers) maken het tot de houdster van het hoogste aandeel in de Franse
tankvloot; de aandelen in maatschappijen als de Nouvelle Compagnie Havraise
Péninsulaire de Navigation (Madagascar-Indische Oceaan), de Compagnie Natio-
nale de Navigation en andere doen de tradities van het huis voortbestaan.
Deze zeer onvolledige aanduidingen mogen er toe bijdragen enig inzicht te ver-
schaffen in de activiteit van de financieringsactiviteit in Frankrijk.
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HOOFDSTUK IV
Banken voor lang en middellang krediet
I. Origine
Het was vooral de industriële behoefte aan krediet met een looptijd langer dan
een of twee jaar, die heeft geleid tot de oprichting van de banken voor lang en
middellang krediet. Deze behoefte is vooral voelbaar geworden na de oorlog
van 1914-1918. Evenals na de tweede wereldoorlog stonden de ondernemingen
toen ineens voor de taak de voorraden grondstoffen en halffabrikaten te ver-
ruimen en tevens het produktieapparaat te herstellen, om te schakelen, te moder-
niseren en vaak uit te breiden.
De hiervoor nodige uitgaven konden meestal niet worden bestreden uit eigen
middelen en rechtvaardigden niet altijd een verhoging van het kapitaal. Bank-
kredieten met een `langere looptijd' leken de aangewezen financieringswijze.
De depositobanken waren evenwel niet uitgerust voor het verlenen van deze
kredieten op een enigszins ruime schaal. De `banques d'affaires' waren in deze
evenmin de meest aangewezen instellingen, want het was er de kredietaanvragers
niet om begonnen aandelen of obligaties uit te geven maar om overbruggings-
kredieten te verkrijgen zonder daarbij `onder de bank' te komen. Het betrof hier
immers veelal kleinere ondernemingen, díe slechts bekend waren in beperkte
kring, zodat de verhandeling ter beurze van eventuele aandelen en zeker van
obligaties wel eens moeilijk zou kunnen blijken te zijn.
Er werd dan ook een nieuw type bank gecreëerd, dat door het als onderpand
aanvaarden van industriële uitrusting kredieten op langere termijn zou kunnen
verlenen zonder hierdoor gedwongen te worden in het kapitaal der kredietbe-
hoevende ondernemingen deel te nemen.
Deze banken zouden een speciale functie bij de kredietverlening moeten gaan
vervullen die de bestaande banken om technische redenen niet op zich konden
nemen. Deze waren echter wel degelijk geïnteresseerd in deze vorm van krediet.
Dit blijkt zonder meer uit het feit, dat de meeste banken voor lang en middel-
lang krediet tot stand kwamen als gevolg van samenwerking tussen deze andere
soorten instellingen'.
1 In Nederland hebben we min of ineer hetzelfde verschijnsel waargenomen: de
Amsterdamsche Bank richtte in 1955 de Mij voor Middellang Crediet op. Dit voorbeeld
werd in 1956 gevolgd door de Nederlandse Handel Mij, die de Mij voor Krediet op
vaste Termijn het licht deed zien.
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De eerste bank voor krediet op lange en middellange termijn, de OFINA, werd
opgericht in 1919, - het jaar, waarin ook het Crédit National werd gecreëerd
- en wel als een dochterinstelling van het Crédit Lyonnais en het Comptoir
National d'Escompte. In de loop van de volgende jaren, maar vooral tot 1930,
zou het aantal van deze banken langzaam toenemen. In het huidige Frankrijk
schijnt voor deze vorm van `banking' echter geen grote toekomst weggelegd te
zijn. Dit blijkt uit het feit, dat het aantal ingeschreven banken in 1957 evenals
trouwens in 1947 niet meer dan 8 bedroeg. De oorzaak hiervan moet worden
gezocht in het verstrekken van lang en middellang krediet door andere banken
en na 1945 in de ontwaarding van de franc, waardoor het aanbod van besparingen
onvoldoende bleef.
Q. Functie en plaats in het bankwezen
De bankwetten bepalen, zoals wij reeds in hoofdstuk I zagen, dat de banken
voor lang en middellang krediet instellingen zijn, welke voornamelijk kredieten
verstrekken met een looptijd van minstens twee jaar en die hiertoe naast haar
eigen middelen tegoeden van het publiek aantrekken, die haar minstens twee
jaar ter beschikking staan. In hetzelfde hoofdstuk werd er op gewezen, dat deze
banken vanuit het oogpunt van de looptijd van de voornaamste activa en passiva
gezien moeten worden als een verlengstuk van de depositobanken.
Toch heeft de wet van 1945 de banken voor lang en middellang krediet bij de
`banques d'affaires' ingedeeld. Bij de herziening van de wet in 1946 en de ver-
andering van de definitie van de `banques d'affaires' is men hiervan evenwel
teruggekomen. Sindsdien worden deze banken in een aparte categorie samen-
gebracht.
Is de vergelijkbaarheid tussen de andere categorieën banken en bepaalde `établis-
sements financiers' soms zeer groot - wij zagen o.a. bepaalde discontohuizen
geclasseerd als depositobanken en andere als `établissements financiers' - deze
benadering betreft veelal slechts een bepaald aspect van de activiteit van de be-
treffende instellingen. Het gegeven voorbeeld van de discontohuizen is in deze
overduidelijk. Een gelijksoortige overeenkomst bestaat tussen bijvoorbeeld
`banques d'affaires' en participatie maatschappijen ofwel financieringsmaatschap-
pijen zoals G. M. Verrijn Stuart deze noemt Y.
Wat de banken voor lang en middellang krediet betreft onderscheiden de als
`établissements financiers' ingeschreven instellingen voor lang en middellang
krediet zich alleen van de gelijknamige banken doordat zij voor de kredietver-
lening geen termijn deposito's mogen ontvangen van het publiek. Zij mogen dus
o.a. geen obligatie leningen uitgeven s. De banken voor lang en middellang krediet
geven echter niet alleen langlopende obligaties uit, maar ook zogenaamde kas-
obligaties. Maar er bestaan nog andere bronnen van middelen. Men zou kunnen
wijzen op onderhandse leningen enz. Het is dan ook niet te verwonderen, dat
een groot aantal instellingen voor krediet op middellange termijn - afbetalings-
krediet enz. - als `établissement financier' staat ingeschreven. Voorbeelden daar-
z Dr. G. M. Verrijn Stuart, op. cit., pag. 36.
~ De wet begrijpt immers onder de deposito's -`dep8ts' - ook obligatieleningen.
Zie pag. 14. Maar op de officiële balansen van de Controlecommissie worden de obli-
gatieleningen onderscheiden van de termijndeposito's.
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van zijn o.a. de Caisse Centrale de Crédit à moyen terme, la Diffusion Industrielle
et Automobile par le Crédit (gelieerd aan Renault), de Diffusion Industrielle
Nationale (gelieerd aan Peugeot) enz.
De banken voor lang en middellang krediet ondergaan echter niet alleen de
concurrentie van de `établissements financiers' maar met name van de instellingen
van de publieke en semi-publieke sector, als het Crédit National, dat speciaal
opgericht is voor het verlenen van kredieten op langere termijn, het Crédit Popu-
laire, dat gecreëerd werd voor het geven van krediet aan kleine en middelgrote
ondernemingen, het Crédit Agricole, waarvan de naam voldoende duidelijk is,
de Banque du Commerce Extérieur, de Caisse Centrale de Crédit Coopératif enz.
Maar zij ondergaan daarenboven de concurrentie van de depositobanken en de
`banques d'affaires', sinds de Caisse des Dépóts et Consignations, het Crédit
National, het Crédit Foncier, de Caisse Nationale des Marchés de L'Etat en het
Souscomptoir des Entrepreneurs middellang bankkrediet in disconto nemen of
door haar garanties herdiscontabel maken bij de Banque de France. Er zijn
daarenboven banken, die zonder als bank voor lang en middellang krediet inge-
schreven te staan, eigenlijk bij deze categorie banken gerekend zouden kunnen
worden, zoals 1'Union Fran~aise d'Outremer ".
III. De balansen van de banken voor lang en middellang krediet
De volgende tabel laat duidelijk naar voren komen de grote verschillen die er
bestaan tussen de banken voor lang en middellang krediet enerzijds en de depo-











Diverse krediteuren w.v. 6 8
Agenten en inschrijvingen - -
Diversen 6 8







Wisselportefeuille w.v. 21 45
Schatkistpapier e.d. 1 0












Gebouwen en meubilair 2 1
Totaal ]00 100 Totaal 100 100
Bron: Rapporten Commissie voor bankcontrole.
~ Zie `banques d'affaires'.
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sitobanken en `banques d'affaires' anderzijds. De eigen middelen vertegenwoor-
digden in 1956 bij de banken voor lang en middellang krediet, ondanks een zeer
gevoelige daling ten opzichte van 1938 (Slolo) nog altijd 1601o van de passiva 5.
Voegt men hierbij de op langere termijn beschikbare vreemde middelen, dan is
ongeveer 75qo van het balanstotaal verklaard. Het relatieve volume van de aan
deze instellingen toevertrouwde termijndeposito's is namelijk ten opzichte van
1938 bijna verdrievoudigd. Sinds 1954, dus sinds korte tijd, is het daarenboven
mogelijk gebleken een belangrijk hoger bedrag aan obligatieleningen te plaatsen.
Dat het hier wel een zeer recent verschijnsel betreft, komt duidelijk naar voren
uit de volgende tabel, waarin de evolutie in de laatste jaren aan een nadere
analyse is onderworpen. Voor 1955 werden ook wel nieuwe middelen aange-
trokken maar deze hadden waarschijnlijk een kortere looptijd: kasobligaties, ter-
mijndeposito's, diverse crediteuren en zelfs zichttegoeden - 301o van het balans-
totaal in 1953. Er kan in dit opzicht dus zelfs van een consolidatie worden
gesproken.
Procentuele verhouding van eigen en door obligatieleningen verkregen middelen
tot balanstotaal
1953 1954 19SS 1965
obligaties 0.2 0.4 31.0 30.0
reserves 7.0 5.8 4.1 4.7
kapitaal 23.1 18.1 11.1 11.0
Totaal 30.3 24.3 46.2
Bron: Rapporten van de Commissie voor bankcontrole.
45.7
Deze evolutie is gepaard gegaan met een ruimere kredietverlening. Hierin is
evenwel in 1955 ook een keerpunt gekomen: wat betreft de wisselportefeuille,
die in 1954 nog 6401o van de activa dezer banken bedroeg, deze vertegenwoor-
digde in 1956 ongeveer 45qo van de activa. De voorschotten en diverse debiteuren
zijn in 1955 tot 3301o van het balanstotaal opgelopen hoewel zij tevoren nog
geen 401o daarvan vertegenwoordigden. Het is niet onwaarschijnlijk, dat deze
mutaties in de activa van deze banken eveneens een verlenging van de looptijden
der verstrekte kredieten inhouden.
Het is echter overbodig op aile details van deze balansen in te gaan. Het zijn
balansen van instellingen, waarvan de dagelijks vervallende verplichtingen relatief
gering zijn. De kredietverlening vindt in hoge mate plaats doordat de bank zich
borg stelt of wissels endosseert. Het is dus duidelijk, dat de verplichtingen `hors
bilan' een veelvoud kunnen uitmaken van het balanstotaal.
S De aandacht zij er op gevestigd dat gedurende deze periode 1938-1956 de aan-
deelhouders bedragen hebben ingebracht die een vijfde van de middelen van 1938 uit-
maakten.
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IV. De instellingen "
Crédit Naval
is met een aandelenkapitaal van 500 min. frs. en een balanstotaal van 5,1 mld.
ongetwijfeld de belangrijkste instelling voor krediet op lange en middellange
termijn. Naast belangrijke scheepvaartmaatschappijen zijn hierin geïnteresseerd
het Crédit National, het Crédit Foncier en de Caisse de Dépóts et Consignations.
De naam van de bank is duidelijk genoeg om aan te geven in welke richting de
kredietverlening gespecialiseerd is.
Union Bancaire du Nord: (U.B.N.)
gesticht in 1928 door het Crédit du Nord' in samenwerking met o.a. enige
buitenlandse banken, waarvan te noemen 1'Union Financière d'Anvers, de Caisse
Centrale de Crédit de Louvain, de Nederlandsche Handelmaatschappij. Haar
kredietverlening is vooral georiënteerd op kleine en middelgrote industrie, land-
bouwmachines enz. Dit verklaart waarschijnlijk haar vrij omvangrijke wissel-
portefeuille (1,2 m1dJ bij een aandelenkapitaal van 125 min. frs. en een balans-
totaal van 2,5 mld.
Union de Banques Régionales pour le Crédit Industriel
Deze bank, die dateert van 1929, is te beschouwen als de instelling van middel-
lang krediet van de `groep' Crédit Industriel et Commercial de France e. Bij
een aandelenkapitaal van 200 min. frs. belopen haar totale middelen 1,2 mld.
Dit is slechts ongeveer de heift van haar verplichtingen `hors bilan' zonder dat
daarbij zijn inbegrepen de toegezegde kredieten.
Société Anonyme de Crédit à 1'Industrie FranFaise (C.A.L.I.F.)
Opgericht in 1928 door de Société Générale e in samenwerking o.a. met het
Crédit Commercial de France, de Banque de 1'Union Parisienne', 1'Union des
Mines a, Morgan et Cie. en de industriële ondernemingen Hauts Fournaux et
Fonderies de Pont-à-Mousson, de Aciéries de Longwy etc. Het Crédit du Nord
heeft er eveneens belangen in. Het aandelenkapitaal van de C.A.L.LF. bedraagt
100 min. frs. Het totaal der passiva is ruim negenmaal zo groot (935 min.) maar
haar verplichtingen `hors bilan' gaan dit laatste bedrag ruim 3,5 keer te boven.
De C.A.L.I.F. verleent zowel krediet voor de uitbreiding van bestaande instal-
laties als voor de verkrijging hiervan. Zij stelt zich echter ook vaak borg voor
grote publieke of particuliere werken.
Union pour le Crédit à l'Industrie National (U.C.I.N.A.)
Deze bank dateert van 1919 en is dus met de Association Financière pour le
s Voor zover niet duidelijk vermeld hebben de gegevens betrekking op de balans-
verhoudingen van eind 1956.
~ Zie regionale banken.
B Zie grootbanken.
' Zie `banques d'affaires'.
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Commerce et 1'Industrie de oudste instelling van dit type bank. Vooral het Crédit
Lyonnais'o en het Comptoir National d'Escompte de Paris'o hebben er interessen
in: het aandelenkapitaal bedraagt 150 min. frs., haar middelen in totaal bijna
700 min. Zij is zelf weer geïnteresseerd in het Omnium Financier pour 1'Industrie
Nationale, een der banken voor krediet op lange en middellange termijn.
Association Financière pour le Commerce et 1'Industrie
Ook deze bank werd in 1919 opgericht. Tot in 1945 had zij als ondertitel `Société
Anonyme de Crédit à long terme''t. Zij heeft deze titel echter laten vallen en
voorzover bekend nooit krediet verleend met een looptijd langer dan 5 jaaz.
Caisse Centrale de Crédit Hypothècaire
Deze sinds kort ingeschreven bank paart aan een aandelenkapitaal van 25 min.
frs. een balanstotaal van 145 min. frs.
Omnium Financier pour 1'Industrie National (O.F.I.N.A.)
Dit is de oudste bank voor krediet op lange en middellange termijn'Y. Het is
een dochterinstelling van het Crédit Lyonnais'o en het Comptoir National
d'Escompte'o. Haar aandelenkapitaal bedraagt 25 min. frs., haar passiva 39 min.
lo Zie grootbanken.
11 Zie Ph. Simon et I,éon Paves: Le crédit à moyen terme, Presses Universitaires de
France, 1955, pag. 125.
~Y Zie pag. 106.
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HOOFDSTUKV
De banken van de publieke
en semi-publieke sector
De voornaamste instellingen van deze categorie van banken zijn - buiten de
Banque de France, die als een afzonderlijke instelling is beschouwd - de Caisse
des Dépóts et Consignations, het Crédit Foncier, het Crédit National, het Sous-
Comptoir des entrepreneurs, de Caisse Nationale des Marchés de 1'Etat, de Banque
Fran~aise du Commerce Extérieur, de Postcheque- en girodienst, de banken
van het Crédit Agricole en van het Crédit Populaíre en de Caisses d'Epargne
(gewone en van het Rijk). Hoewel haar activiteit nogal verschillend is, worden
zij onder één noemer samengevat en wel als de banken van de publieke en semi-
publieke sector. De aanleiding hiertoe is de directe invloed, die de Overheid
op deze instellingen heeft. Het zou echter onjuist zijn deze instellingen te be-
schouwen als een soort `banking department' van de Staat 1. L~e overheidsinvloed
op deze instellingen moet eerder worden verklaard uit geheel andere gronden
en wel uit de aard van de diensten, die deze instellingen verrichten - deze zijn
uit de aard van de zaak aan iedere instelling eigen - en uit de aan deze krediet-
verlening verbonden financiële verplichtingen van de Overheid; overwegingen
van beheer en controle spelen ook een rol bij het publiekrechtelijk aspect va:
deze instellingen. Een korte bespreking van ieder dezer instellingen is echter
ongetwijfeld meer verhelderend dan een globale uiteenzetting. In de volgende
paragrafen zullen deze instellingen dan ook in dit licht aan een korte beschouwing
worden onderworpen.
I. Caisse des Dépóts et ConsignaHons
De Caisse des Dépóts is gesticht ingevolge de wet van 28 april 1816 om de
numerieke waarde van consignaties te verzekeren, deposito's te ontvangen van
het publiek en de publieke instellingen en het pensioenfonds van de ambtenaren
te beheren.
Zij is van een onbelangrijke instelling uitgegroeid tot het belangrijkste verzamel-
1 Het `banking depaztment' van de Franse Staat is de Schatkist. Zie Deel II Hoofd-
stuk VI.
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orgaan van besparingen z. Deze groei is mogelijk gemaakt, enerzijds doordat haar
steeds weer nieuwe taken zijn opgelegd, anderzijds door de ontwikkeling der
particuliere besparingen.
De Caisse heeft een zeer speciaal statuut, dat haar tot publieke instelling maakt
en haar toch autonoom en dus onafhankelijk van de Minister van Financiën zou
doen zijn. Zij staat inderdaad onder de directe controle van het Parlement g.
Deze constructie was nodig om verwarring te voorkomen tussen de fondsen die
haar toestromen vanuit de particuliere sector, en de publieke fondsen die zij
beheert of die haar anderszins zijn toevertrouwd.
Middelen en kredietverlening
Zij vindt haar middelen in de eerste plaats in het beheer van de fondsen van de
Caisse Nationale d'Epargne en de particuliere spaarbanken, die eveneens ver-
plicht zijn een belangrijk gedeelte van haar middelen bij de Caisse des Dépóts
aan te houden. De middelen alleen al, door de spaarbanken bij haar aangehouden,
bedroegen eind 1955 ongeveer 1.550 mld.'. Daarnaast werden fondsen bij haar
gedeponeerd door de Caisse Nationale des Retraites pour la Vieillesse, de
Sociétés de Secours Mutuels, de Caisse Nationale des Assurances en cas de décès
et en cas d'accidents etc. Zij beheert niet alleen de fondsen van de spaarbanken,
van een groot aantal verzekeringen, van de sociale verzekeringen, de kinder-
bijslagregelingen, doch heeft daarenboven een eigen verzekeringsdepartement en
neemt hiermede een zeer belangrijke plaats op de verzekeringsmarkt in. Wat dit
laatste betreft, het is de enige Franse verzekeringsinstelling, waarvan de uitke-
ringen kunnen variëren op basis van beursnoteringen 5. De tegoeden in de eigen-
lijke zin van het woord die bij haar aangehouden worden, vertegenwoordigen
niet meer dan enige procenten van het balanstotaal van de Caisse en deze te-
goeden worden voornamelijk aangehouden door notarissen, publieke en semi-
publieke instellingen en fondsen.
De Caisse plaatst de haar toevertrouwde middelen zowel in staatsleningen als in
andere publieke en particuliere leningen, maar zij neemt eveneens deel in onder-
remingen van nationaal belang. (Société des Wagons-Lits, Crédit National enz.
enz.). Zij dient als intermediair voor leningen, verstrekt door de Schatkist, o.a.
in het geval van de leningen in het kader van de goedkope huizenbouw; zij ver-
leent daarenboven leningen aan de lagere publiekrechtelijke lichamen, maar zij
geeft ook voorschotten aan de Schatkist voor de uitvoering van de sociale wet-
ten; tenslotte stelt zij haar op korte termijn beschikbaar staande middelen ten
dienste van de Schatkist e. Haar middelen en haar publiek statuut maken haar
z Eind 1955 beheerde de Caisse kapitalen tot een bedrag van 1.929 mld. frs. De
Caisse had echter slechts beschikkingsmacht over 1.125 mld., de overige fondsen wazen
bij haar geplaatst voor rekening en verantwoording van andere diensten, w.v. de Rijks-
postspaarbank.
a In feite is er echter een zeer nauwe samenwerking tussen de Caisse en de Schatkist.
De Rijksontvangers verrichten bijv. tevens de transacties die de Caisse betreffen.
~ Van dit bedrag vertegenwoordigde ruim 660 mld. de tegoeden bij de rijkspostspaar-
bank.
5 Zie mijn artikel `Geïndexeerde waarden in Frankrijk', Economie, sept. 1956.
e Zie Deel II, Hoofdstuk VI en het artikel `Quelques commentaires sur les statistiques
monétaires'. F. Mallens, Banque, mei 1957.
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daarenboven geschikt als uitvoeringsorgaan voor beïnvloeding der marktverhou-
ding op de geld- en kapitaalmarkt.
De Caisse des DépSts speelt daarnaast een belangrijke rol op de geldmarkt in de
enge zin van het woord. Evenals de Banque de France neemt zij namelijk schat-
kistpapier `en pension'. Deze wijze van interventie op de geldmarkt is echter
slechts de meest opvallende. Doordat zij daarnaast zelf ook een omvangrijke
portefeuille schatkistpapier aanhoudt, kan zij de verhoudingen op de geldmarkt
in belangrijke mate beïnvloeden door het aantrekken of afstoten van dit papier.
De Caisse des Dépóts moet dan ook naast de Banque de France als de belang-
rijkste instelling van het Franse banksysteem worden beschouwd. Een verge-
lijking is evenwel niet mogelijk: de Banque de France is de geldcreërende
instelling bij uitstek, de Caisse des Dépóts de voornaamste vergaarplaats van
besparingen die op langere termijn beschikbaar blijven'.
Haar ingrijpen op de kredietmarkt wordt voornamelijk gekenmerkt door haar
positie als intermediair bij de mobilisatie van wissels, getrokken ter mobilisatie
van middellang krediet.
Sinds 1931 neemt zij dergelijke wissels `en pension' voor de termijn van het
krediet of een gedeelte daarvan, mits deze zijn getekend door twee banken of
door een bank en zijn gewaarborgd door een andere onderneming e.
Zij kan de wissels, getrokken ter mobilisatie van middellang krediet, ook in
disconto nemen. In beide gevallen is de Caisse gedwongen zelf de middelen op
te brengen. Zij kan het betreffende papier doorgeven aan de Banque de France.
De Banque eist echter zoals aangetoond vier handtekeningen. De Caisse eist
daarom drie handtekeningen, waarvan de laatste van het Crédit National of
het Crédit Foncier, een accept, dat vervangen kan worden door de waarborg
van de Caisse des Marchés de 1'Etat en sinds 1946 eveneens door die van de
Banque Fran~aise du Commerce Extérieur.
II. Crédit Foncier de France
Het Crédit Foncier heeft zijn ontstaan te danken aan de in 1852 ingevoerde
wetgeving, die ten doel had een juridisch kader te scheppen voor het hypothe-
caire krediet a. Voor dat tijdstip was het hypothecaire krediet in verschillende
gevallen op een échec uitgelopen als gevolg van de hoge mate van onzekerheid
omtrent de waarde der in hypotheek gegeven goederen en de erop berustende
eigendomstitels.
Aanvankelijk ontstaan als Banque Foncière de Paris - met een monopolie voor
Parijs en omstreken - werd deze naam nog in 1852 veranderd in Crédit Foncier
de France. Het zou echter tot 1856 duren voor de soortgelijke instellingen -
~ De tegoeden bij de rijkspostspaazbank kunnen zonder opzegtermijn in haar geheel
worden opgevraagd. Er is dan ook een zekere tendens, vooral bij de kleinere onder-
nemingen, de kasmiddelen naar de spaazbank te brengen waaz zij 301o rente doen.
Zij vertegenwoordigen dan ook zeer zeker quasi-money. Zie eveneens Deel III, Hoofd-
stuk I.
e Deze waarborg kan vervangen worden door een andere garantie.
a Instelling van een centraal hypotheekregister. Het semi-publieke karakter van het
Crédit Foncier moet waazschijnlijk hierdoor worden verklaard. Het hypothecaire krediet
is buiten deze instelling om dan ook vrij weinig ontwikkeld en wordt aan particulieren
vooral verleend door de notazissen.
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Crédit Foncier de Nevers en Crédit Foncier de Marseille - daarin werden
opgenomen en het Crédit Foncier de France de enige instelling zou worden,
voortgesproten uit het `décrêt' van 1852. In de loop der tijden is de taak van
het Crédit Foncier steeds ruimer geworden, en wel op zodanige wijze dat het
verlenen van hypothecair krediet, gebonden aan een annuïteit, niet meer haar
voornaamste, hoewel oudste activiteit uitmaakt.
Wat de rechtsvorm betreft, is het statuut van het Crédit Foncier te vergelijken
met dat van de Banque de France van voor de veranderingen van 1936: het is
een naamloze vennootschap, waarvan de aandelen ter beurze genoteerd zijn,
maar waarvan niettemin de Gouverneur en de twee Sous-gouverneurs worden
benoemd door de Staat; er zijn eveneens vier censoren, waarvan er twee worden
benoemd door de Staat en alleen de 200 belangrijkste aandeelhouders hebben
stemrecht.
Voor het verlenen van kredieten voor de woningbouw - tegenwoordig de be-
langrijkste activiteit van het Crédit Foncier - werkt deze instelling nauw samen
met het Sous-comptoir des Entrepreneurs, dat, hoewel het voor het Crédit Fon-
cier is opgericht, - namelijk in 1848 - daar in 1860 aan vastgekoppeld is.
Het doel van het Sous-comptoir was en is nog tot op zekere hoogte kredieten
aan de woningbouw mogelijk te maken door getrokken wissels herdisconteerbaar
te maken'o. Het Sous-comptoir is dus in zijn oorsprong tot op zekere hoogte
te vergelijken met instellingen als de Caisses d'Escompte, die de depositobanken
voorafgingen.
De taak van het Crédit Foncier is echte~ nieí beperkt ioi hypoíhecair kreciíet.
Het kan met toestemming van de Regering ieder ander syseem van kredietver-
lening bestuderen en bevorderen, dat tot object heeft het vergemakkelijken van
leningen op gebouwen, verbetering van de hypothecaire schuld en de ontwikke-
ling van zee- en binnenvaart.
Middelen
Het eigen kapitaal van het Crédit Foncier is zelfs na de kapitaalsverhogingen van
1957 met een bedrag van 5,4 mld. frs. gering in vergelijking met het totaal der
passiva, dat ruim 1075 mld. bedraagt. Haar reserves vormen wel een veelvoud
van haar kapitaal, maar het is duidelijk, dat de eigen middelen relatief onbe-
langrijk zijn. Het Crédit Foncier ontvangt evenals iedere andere bank deposito's.
Zij ontvangt daarenboven voorschottten van de Schatkist en doet door middel
van obligatieleningen een beroep op de kapitaalmarkt. Deze leningen hebben de
vorm van pandbrieven - obligations foncières - ter dekking van hypothecaire
leningen "; de leningen aan de publieke sector worden in hoofdzaak gefinancierd
door `obligations communales', min of ineer vergelijkbaar met onze leningen aan
de Bank voor Nederlandse Gemeenten; en hoewel er momenteel geen in omloop
zijn, kan het Crédit Foncier in verband met haar leningen aan de scheepvaart
zogenaamde `obligations maritimes' uitgeven.
Het Crédit Foncier is daarenboven belast met het beheer van het `Fonds nationai
'o Deze wissels werden dan meestal in disconto genomen door het Crédit Foncier.
In het kader van de bestedingsbeperkingen ingevoerd in de laatste maand van 1956, is
aan het verstrekken van de zogenaamde `crédits de démarrage' een eind gekomen. Het
is duidelijk, dat dit van invloed zal blijken te zijn op het krediet aan de woningbouw.
Il Het Crédit Foncier mag evenwel niet meer pandbrieven uitgeven dan zij aan
hypothecaire leningen heeft uitstaan.
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d'amélioration de 1'habitat' en het `Fonds forestier national''P. Stonden er eind
1956 ten name van het Crédit Foncier obligatieleningen uit tot een bedrag van
232 mld. frs., de door de beide fondsen tezamen in beheer gegeven middelen
bedroegen op dat tijdstip niet meer dan een 10 mld.
De veruit grootste post op de balans van het Crédit Foncier vertegenwoordigen
echter de vorderingen, voortvloeiend uit de leningen die op middellange termijn
aan de woningbouw zijn verstrekt. Het Crédit Foncier schiet de middelen aan-
vankelijk voor een periode van 5 jaar voor; na die tijd moet de Staat haar de
middelen verschaffen om de termijn van de leningen tot 20 jaar te verlengen.
Eind 1956 stonden de hieruit voortvloeiende vorderingen voor ruim 682 mld.
frs. te boek. Dit bedrag zal niet ineens opeisbaar worden, want het vertegen-
woordigt de speciale leningen voor de woningbouw, die sinds 1950 met een
jaarlijks toenemend ritme zijn verstrekt ". De consolidatieverplichtingen voor de
Schatkist stijgen met de jaren en zijn van 1955 tot 1956 van 200 min. frs. tot
19 mld. toegenomen.
Het Crédit Foncier, dat gerechtigd is alle bankoperaties te verrichten, beschikt
daarenboven over fondsen, die haar worden toevertrouwd ingevolge deze bank-
activiteit. Als zodanig heeft zij deposito's enz., zij het dan ook dat het hier om
relatief geringe bedragen gaat ".
Naast de middelen, die voortvloeien uit de eigen activiteit van het Crédit Foncier,
beschikt deze instelling tenslotte over voorschotten van de Schatkist. De belang-
lijkste hiervan zijn de voorschotten, verleend in het kader van de `Plans de
Modernisation et d'Equipment' door middel van het `Fonds de développement
économique et social'15. Zij bedroegen eind 1956 ongeveer 50 mld. frs.
Kredietverlening
Traditioneel verleent het Crédit Foncier hypothecaire leningen aan de eigenaa.rs
van gebouwen en schepen onverschillig van welke looptijd en aflosbaar in
annuïteiten18. Voor deze leningen gelden echter strenge normen; zij moeten
gegarandeerd zíjn door een eerste hypotheek; het geleende bedrag mag niet meer
dan de helft van de geschatte waarde van het onderpand uitmaken; het inkomen,
dat het onderpand afwerpt moet voldoende zijn om de betaling van de annuïteiten
mogelijk te maken. Het Crédit Foncier kan deze leningen zelf verstrekken maar
ook door endossering van wissels, door accept enz., eventueel door andere instel-
lingen verleend krediet herdisconteerbaar maken. Deze kredieten vormen echter
nauwelijks Solo van het totaal der activa van het Crédit Foncier. Met voren-
'p Het Fonds national d'amélioriation de 1'habitat, gecreëerd in 1945, heeft tot doel
de uitvoering te vergemakkelijken van reparaties en verbeteringen van woningen. Het
verleent hiertoe subsidies o.a. in de vorm van het op zich nemen van de dienst van
aangegane leningen en wordt met name gevoed uit een opslag op de huren. Het Fonds
forestier national is tot op zekere hoogte te vergelijken met ons Bosbeheer.
'~ Zie kredietverlening door het Crédit Foncier.
14 De tegoeden in rekening-courant bedroegen eind 1956 ruim 12 mld. frs.
is Zie pag. 128. Daarnaast zijn er voorschotten te vermelden van de financiële autori-
teiten van Algiers, Tunis, Marokko enz. Dit laatste volgt uit het feit dat het werkterrein
van het Crédit Foncier in de loop der jaren achtereenvolgens is uitgebreid tot Algiers,
Tunis, Marokko, de andere overzeese gebieden en indertijd zelfs tot de protectoraats- en
mandaatsgebieden.
le De maximale duur van het krediet is theoretisch 75 jaar.
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staande kredieten zijn vergelijkbaar die, welke het Crédit Foncier met of zonder
hypotheek verstrekt aan departementen, gemeenten, instellingen en beroeps-
organisaties. In deze gevallen fungeren de fiscale en vergelijkbare inkomsten van
deze instellingen als onderpand. Tezamen met bovenstaande leningen maken zij
ongeveer 3001o van het balanstotaal van het Crédit Foncier uit.
Zoals reeds vermeld, is het verstrekken van bijzondere leningen aan de woning-
bouw tenslotte de voornaamste activiteit van het Crédit Foncier gaan vormen.
Ingevolge de wetten van 1950 en 1953, die deze bijzondere leningen hebben
ingesteld, is het Crédit Foncier belast met de uitkering van de bouwpremies van
600 en 1000 frs. per vierkante meter, die de Staat bij aan zekere normen beant-
woordende nieuwbouw gedurende 20 jaar toekent 17.
Wat de bijzondere leningen betreft die het Crédit Foncier verleent, deze hebben
een vernieuwing in de financiering van de woningbouw ingevoerd.
Tevoren konden voor dit doel immers slechts leningen voor drie jaar worden
toegekend. Deze periode is verlengd tot 5 jaar maar daarenboven worden deze
leningen bij verval ingevolge staatsgarantie met vijftien jaar verlengd. In tegen-
stelling tot de gebruikelijke hypothecaire leningen van het Crédit Foncier be-
hoeven deze leningen niet beperkt te blijven tot SOo1o van de waarde van het
onderpand. Dit percentage is voor deze leningen verhoogd tot 6001o en in 1952
tot 7001o en voor de zogenaamde `logements économiques et sociaux' tot 80010
(1953)1e. Deze leningen worden echter alleen toegekend op basis van een ge-
meenschappelijke goedkeuring van de Ministeries van Financiën en Wederop-
bouw, de Banque de France en de lenende instelling. Vervroegde aflossing vaa
deze kredieten is geenszins verboden. Integendeel, wanneer de verplichting tor
een snellere aflossing wordt aanvaard, wordt een gunstiger renteniveau vast-
gesteld. Naast de kredieten, toegekend voor de bouw van woningen, kan het
Crédit Foncier zogenaamde `crédits de démarrage' verlenen, d.w.z. leningen,
verstrekt om de kosten van de bouw zelf te kunnen bestrijden. Het zijn deze
kredieten, die het eerst zijn getroffen door de maatregelen tot kredietbeperking
van eind 1956.
De snelle groei van de woningbouw in voorgaande jaren is in hoge mate te
danken aan deze vorm van financiering, die ongeveer 7001o van de activa van
het Crédit Foncier ofwel 716 mld. frs. heeft vastgelegd 1'. Begin 1957 bedroeg
het totaal der in dit kader toegezegde leningen ruim 900 mld. frs.
Dit bedrag zal nog wel belangrijk hoger worden, want zolang de aflossingen
niet beginnen los te komen, kunnen zij de toename van nieuwe kredieten niet
compenseren. Het is onmiskenbaar, dat de consolidatie van deze leningen in de
komende jaren, wanneer hiermede een 200 mld. frs. per jaar gemoeid zal zijn,
niet zal nalaten problemen te creëren.
Wat de diverse leningen aan publieke instellingen betreft, deze bereikten eind
1956 een bedrag van bijna 200 mld. frs.
17 Wetten van 21 juli 1950, aangevuld door decreten in 1953 en 1954.
Ie Ingevolge de kredietbeperkingen, die in 1956 zijn ingevoerd, zijn deze percentages
weer verlaagd.
le De eigenlijke financieringslast van deze kredieten is tengevolge herdisconto even-
wel in hoge mate de Banque de France toegevallen.
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III. Crédit National de France
Rechtsvorm
Het Crédit National is na afloop van de eerste wereldoorlog opgericht ter finan-
ciering van de oorlogsschadevergoedingen en voor het krediet op middellange
termijn aan ondernemingen, d.w.z. `ce crédit industriel et commercial à long
terme dont on avait maintes fois proclamé la nécessité', maar dat nog niet zijn
juiste benaming had gevonden 20. Deze van de oorsprong af dubbelzijdige taak
heeft niet nagelaten zijn stempel te drukken op de rechtsvorm van deze instel-
ling, want hoewel het Crédit National een naamloze vennootschap is, berusten
haar statuten op een conventie tussen de Staat en de oprichters en iedere ver-
andering in de statuten waartoe de vergadering van aandeelhouders zou besluiten,
is aan de goedkeuring van de Conseil d'Etat - de hoogste administratieve recht-
spraak - gebonden 21. De algemene Directeur en de andere Directeuren worden
benoemd door de President van de Republiek, maar deze benoeming kan slechts
plaats hebben op voordracht van de raad van Commissarissen. De Minister van
Financiën wijst de vier censoren aan. Niettemin is voor bepaalde transacties
steeds een ministeriële goedkeuring nodig. Het privaatrechtelijk karakter van deze
instelling is door een en ander voldoende ondermijnd om haar als semi-publiek
te classificeren. De `entraves' in het privaatrechtelijk karakter hebben vooral tot
doel een controle uit te oefenen over de publieke middelen, die het merendeel
van haar operaties financieren.
Middelen
Deze omvatten naast haar aandelenkapitaal - 2,1 mld. frs. - en reserves in
de eerste plaats de middelen, die met behulp van obligatieleningen aan de kapi-
taalmarkt worden onttrokken ~. Het Crédit National mag echter geen deposito-
rekeningen openen, noch deposito's met een numerieke waarde, noch in de vorm
van deposito's van aandelen. Daar staat tegenover, dat de Schatkist middelen
beschikbaar stelt voor in haar opdracht verrichte transacties. Het balanstotaal
van het Crédit National is echter relatief beperkt en bedroeg eind 1956 niet meer
dan 422 mld. frs. Ys. Hiervan vertegenwoordigden het eigen kapitaal en de
reserves nog geen 10 mld. De uitstaande obligatieleningen - al of niet voorzien
van een garantie van de Schatkist - stonden te boek voor ruim 254 mld. frs.
De voorschotten van het Fonds de développement économique et social hadden
op dat tijdstip een totaal bereikt van 112 mld., hoewel zij in 1956 zelf inet slechts
8 mld. waren toegenomen. Het resterend saldo - ongeveer 46 mld. - ver-
tegenwoordigde vorderingen in diverse vormen van de Schatkist (20 mld.) en
diverse krediteuren (26 mld.).
20 Zie Memorie van toelichting op de wet tot stichting van het Crédit National,
geciteerd in `Le crédit à moyen terme'. Philippe Simon en Leon Pavès, Presses Univer-
sitaires, 1955, pag. 23.
Yl Conventie van 7 juni 1919, goedgekeurd bij wet van 10.10.1419.
Y- Deze leningen kunnen van een staatsgarantie voorzien zijn.
~ In voorgaande jaren was het totaal der balansposten hoger. Het uit de circulatie




In de eerste dagen van haar bestaan was het Crédit National ten nauwste inge-
schakeld bij de uitkering van oorlogsschadevergoedingen. Deze constructie -
een bank, die een beroep kon doen op de kapitaalmarkt, in te schakelen bij de
uitbetaling van deze uitkeringen - was typerend voor de zorg van de Overheid
deze betalingen snel te doen verrichten zonder het budget van de Schatkist over-
matig te belasten. De Schatkist kon door de inschakeling van deze bank immers
volstaan met het betalen van een annuïteit aan het Crédit National, welke uit
eígen middelen de uitkeringen verrichtte 24. Na 1945 is hierin enige verandering
gekomen: slechts een gedeelte van de uitkeringen zou voortaan plaats hebben
in de vorm van geld, het restant zou in niet direct te mobiliseren waardepapíeren
van de Caisse Autonome de Reconstruction worden betaald. Na een zekere
periode kunnen deze waarden echter aan de banken worden overgedragen en
worden deze uitkeringen dus betaald uit nieuw gecreëerd geld.
Tot voor kort verleende het Crédit National krediet aan de verschillende publiek-
rechtelijke lichamen door het accepteren van door leveranciers op haar getrokken
wissels 25. Half 1955 is echter een einde gemaakt aan deze vorm van overheids-
krediet. Er zijn nu geen wissels meer in omloop. Het acceptbedrijf was echter
tot een belangrijke activiteit van deze bank uitgegroeid en het is niet onwaar-
schijnlijk, dat daartoe heeft bijgedragen de officiële gelijkstelling van deze accep-
ten met schatkistpapier 28.
Het Crédit National is door de wet eveneens belast met het verlenen van kre-
dieten, waaraan de Staat zijn garantie verbindt. Sinds 1941 geeft het Crédit
I~Tational leningen aan nieuwe industrieën of voor nieuwe produktieprocessen, die
een groot belang voor het land vertegenwoordigen. Het Crédit National behoeft
deze kredieten niet altijd zelf te verlenen, maar kan haar garantie geven aan
door anderen te verlenen krediet. Dit wordt dan door deze garantie herdiscon-
teerbaar Y7. Zij blijft híerbij echter aan bepaalde regels gebonden en haar kredieten
aan eenzelfde onderneming mogen de 250 min. frs. niet te boven gaan. Het
totaal van deze kredieten in omloop uit diverse hoofde (filmindustrie, binnen-
vaart, ondernemingen in Elzas-Lotharingen enz.) bedroeg eind 1956 ruim
170 mld. frs.
EIet Crédit National verleent aan de industrie daarenboven kredieten op `middel-
lange' termijn voor rekening van het Fonds de développement économique et
social. Zij vervult hier de taak van in industrieel krediet gespecialiseerde instel-
ling. Eind 1956 was voor een bedrag van 110 mld. frs. in omloop. Maar het
2' Door deze `kapitaalsuitkeringen' te doen plaatsvinden uit besparingen in de meestconventionele zin van het woord, werd in principe de aard van kapitaaltransferts ge-respecteerd.
25 Conventie van 4.12.1940; veranderd o.a. in 1946, toen werd bepaald, dat de Schat-kist leveranciers voor het volle bedrag met wissels moest betalen.
28 De vermindering van het balanstotaal van 513 mld. frs. in 1955 tot 422 mld. in1956 is te wijten aan het uit de balansverdwijnen van de betreffende kredit- en debet-posten, die eind 1955 nog ruim 106 mld. bedroegen.
2' Wet van 23.3.1941, veranderd o.a. in 1945. Deze wet was duidelijk gericht op het
in het leven roepen van importvervangende industrieën. De staatsgarantie wordt even-wel slechts verleend, nadat de betreffende kredietaanvragen zijn goedgekeurd door eencommissie, bestaande uit een vertegenwoordiger van het Crédit National, de Banque de
France en elk der in de produktie geïnteresseerde ministeries.
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Crédit National verleent ook kredieten met `langere' looptijd, d.a.z. tot een
maximum van twintig jaar en doet dit voor eigen rekening 28. Deze kredieten
hadden volgens de balans van eind 1956 een omvang van ongeveer 90 mld. frs.
Zij worden gedekt door de eigen middelen van het Crédit National of de mid-
delen die zij op de kapitaalmarkt heeft kunnen opnemen. Wij zagen reeds in
voorgaande uiteenzettingen, dat het Crédit National middellang krediet in
`pension' neemt en deze kredieten herdisconteerbaar maakt door haar accept 29
Eind 1956 bedroegen haar verplichtingen uit hoofde van herdisconto van middel-
lang krediet ruim 6 mld. frs., haar acceptverplichtingen `hors bilan' echter ruim
158 mld. Haar kasreserves bedroegen bijna 30 mld. frs.
Caisse Nationale des Marcl:és de 1'Etat
Deze instelling dateert van 1936. Zij is gecreëerd om de kredietverlening aan
hen, die werken voor rekening van de Staat uitvoeren, te vergemakkelijken.
Haar activiteit staat in nauw verband met die van het Crédit National. De
President-directeur van het Crédit National is tevens President van de Caisse
Nationale. Toch heeft deze laatste instelling rechtspersoonlijkheid en financiële
zelfstandigheid.
Wat haar activiteit betreft, deze is te vergelijken met die van het Sous-Comptoir
des entrepreneurs. Inderdaad, hoewel beide instellingen direct krediet kunnen
verlenen - de Caisse Nationale heeft in 1938 een dotatie van de Schatkist ge-
kregen van 150 mld. frs. en sindsdien vrij belangrijke reserves opgebouwd -
bestaat haar voornaamste activiteit er in door middel van haar endossement of
garantie wissels herdisconteerbaar te maken. Als bijzonderheid zij vermeld, dat
de Caisse eveneens haar diensten verleent aan de genationaliseerde industrieën go
en krediet kan verlenen in het kader van het `crédit mutuel' - krediet waarbij
bedrijfstakgenoten borg staan voor elkaar - een vorm van krediet, die de laatste
jaren een belangrijke ontwikkeling heeft doorgemaakt.
IV. Banque Frangaise du Commerce Extérieur
Deze bank, die alle bankzaken kan doen, is de jongste van de grote semi-publieke
instellingen. Gecreëerd bij decreet van 1 juni 1946, is zij haar activiteiten be-
gonnen 1 oktober 1947. Haar aandelenkapitaal - het is een naamloze vennoot-
schap - dat 1,5 mld. frs. bedraagt, is uitsluitend in handen van de Banque de
France, de Caisse des Dépóts et Consignations, het Crédit National, de Caisse
Nationale du Crédit Agricole en de vier genationaliseerde kredietinstellingen.
Haar balanstotaal bedroeg eind 1956 ruim 165 mld. frs. Meer dan de helft
hiervan bestond uit debiteuren en crediteuren, verband houdend met door de
bank gegeven `avals' sl.
28 De kredieten van het Crédit National zijn in principe gebonden aan een maximum
van 20 jaar. Zij moeten gedekt zijn door hypotheken en mogen hoogstens 6001o van de
waarde van de onderpanden bedragen.
4o Ingevolge een statutenwijziging van 29.6.1943.
so Deze laatste kunnen daarenboven d'uect krediet verkrijgen van de Schatkist en het
Fonds de développement économique et social.
gl Zoals wij zagen, is het opnemen van de geavaliseerde schulden in de balans geen
courant bankgebruik in Frankrijk.
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Verkorte balans per eind 1956 in mld. frs.
Totaal w.v. 165
Kas, schatkist, emissiebanken 3
Banken en correspondenten 24
Wisselportefeuille 27




Banken en correspondenten 5
Opeisbaar na incassering 22
Verleend aval 92
Kapitaal en reserves 3
Zij is een voortzetting van haar voorgangster de Banque Nationale Fran~aise du
Commerce Extérieur. Haar raad van Commissarissen, President en Directeur-
generaal, worden benoemd door de Minister van Financiën. Dit statuut vindt
zijn verklaring in de activiteit van de bank: het verrichten van alle bankoperaties;
hierbij is inbegrepen het deelnemen in de maatschappijen en organisaties, die
ten doel hebben de buitenlandse handel te bevorderen; en tenslotte, het mobi-
lisabel maken van krediet, verleend in verband met de buitenlandse handel,
Wat dit laatste betreft kan zij zowel zelf krediet verlenen als er zich toe beperken
alleen maar haar `aval' te geven. Deze borgstelling kan op haar beurt weer voor-
waardelijk zijn - en dus alleen maar geldig zijn ten opzichte van de Banque
de France - of onvoorwaardelijk zijn en dus gelden ten opzichte van iedere
houder. Verleent zij zelf het krediet, dan accepteert zij op haar getrokken wissels,
die dan door het bankwezen en het Crédit National eventueel van een derde en
vierde handtekening worden voorzien'P. In het tweede geval, dus wanneer zij
alleen maar haar `aval' verleent, verleent zij haar voorwaardelijke of onvoorwaar-
delijke derde handtekening. Zij verleent echter haar medewerking niet voor
exportkredieten, die niet worden gedekt door de Compagnie Fran~aise d'As-
surance pour le Commerce Extérieur, de instelling voor het dekken van commer-
ciële en politieke risico's aangaande wisselkoers en transfertmogelijkheden ~.
De Banque Fran~aise du Commerce Extéríeur is dus niet op de eerste plaats
te zien als nog een concurrent op een gebied, waar het niet aan interventies
ontbreekt, maar als een instituut dat door haar speciale statuut grotere risico's
kan aanvaarden dan de meeste banken. In deze is sprekend de voorfinanciering
van exportdrives, opslag van voorraden enz. De Banque de France du commerce
Extérieur wekt bij de Nederlandse lezer echter minder verwondering dan de
ateeste andere hier beschreven instellingen vanwege het feit, dat Nederland even-
als vele andere landen eveneens een gespecialiseerde instelling kent voor de
financiering van de export, namelijk de Export Financierings Maatschappij.
V. Crédit Populaire de France
Het Crédit Populaire is tot ontwikkeling gebracht op aanbeveling van een in 1911
opgerichte commissie, die tot taak had de organisatie van het Franse bankwezen
te bestuderen. Deze commissie was tot de conclusie gekomen, dat de krediet-
verlening aan kleinere ondernemingen te wensen overliet. Het leek haar wenselijk,
sY De vier handtekeningen zijn, zoals werd aangetoond, vereist voor het herdisconto
bij de Banque de France.
~ De Compagnie dekt ook andere risico's, o.a. die welke verband houden met het
onderzoeken en winnen van buitenlandse markten.
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dat de bestaande `banques populaires' en `sociétés à caution mutuelle' een speciaal
statuut zouden krijgen. Zij hebben dit uiteindelijk ontleend aan de wet van 13
maart 1917. Deze datum geeft dus geen aanwijzing omtrent het ontstaan van
deze banken. De eerste zogenaamde `banques populaires' zijn immers rond 1880
ontstaan.
Het voornaamste doel van de `banques populaires' is de kredietverlening aan de
ambachtslieden en de kleine en middelgrote industriële en commerciële onder-
nemingen voor haar normaal bedrijf 9'. Zij hebben evenals de depositobanken het
recht zichttegoeden te ontvangen van het publiek en verrichten in principe alle
bankoperaties. Zij zijn georganiseerd op een coóperatieve basis en hebben -
met het Crédit agricole, de enige uitzondering op de algemene regel - een
variabel kapitaal. Haar aandelen zijn op naam en niet verhandelbaar. Meestal
hebben zij een regionaal of departementaal karakter. Zij ontlenen haar speciaal
statuut aan bovengenoemde wet, die inhoudt, dat zij voorschotten van de Schat-
kist kunnen krijgen, waardoor deze er mede met het oog op controle alle.belang
bij heeft op hun doen en laten een waakzaam oog te houden. Naast haar ge-
bruikelijke werkzaamheden worden zij vaak ook belast met zeer speciale taken,
zoals leningen aan gedemobiliseerden, teruggekeerde krijgsgevangenen, ambachts-
lieden enz. Hiërarchisch staan zij sinds 1929 onder de `Chambre Syndicale des
Banques Populaires'.
Deze Chambre neemt voor het volkskrediet min of ineer dezelfde plaats in als
de Nationa]e Kredietraad ten aanzien van de banken van de private sector. De
Chambre Syndicale beheert bovendien een collectief garantiefonds voor tijdelijke
kasdiensten. Sinds de Chambre Syndicale hier een eerste storting in heeft ge-
daan, wordt het fonds gevoed door jaarlijkse stortingen uit de winst, behaald
door deze banken gs. De Caisse Centrale, die is opgericht in 1921, fungeert als
centrale clearing en daarnaast als een reservoir voor individuele kasoverschotten
der verschillende banken. De Chambre Syndicale controleert naast de reeds
genoemde instellingen de Caisse Centrale de Crédit HBtelier, Commercial et
Verkorte balans van het crédit populaire (in mld. frs.; eind 1956;
inclusief Caisse Centrale)
activa passiva
Kas, schatkist, emissiebanken 14 Chequerekeningen 43
Banken en correspondenten 6 Rekening-cowant 87
Wisselportefeuille 129 Banken en correspondenten 11
w.v. schatkistpapier 35 Termijntegoeden 23
accepten Crédit National - Krediteuren 10
andere 94 Kapitaal en reserves 8




Bron: Jaarrapporten Nationale Kredietraad.
~ Zij verlenen echter ook wel krediet aan grotere ondernemingen.
~ De taken van de Chambre Syndicale in Algiers zijn nog ruimer.
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Industriel3", de bank voor krediet op lange en middellange termijn voor het
volkskrediet, en anderzijds de Sociétés de Caution Mutuelle. Deze laatste banken,
waarvan het krediet is gebaseerd op wederkerige garanties, hebben lang weinig
animo bij het publiek ontmoet. De reden hiervan lag voor een belangrijk gedeelte
in de technische onmogelijkheid de aansprakelijkheid der garantie-gevenden te
beperken. Sinds de Chambre Syndicale enige jaren geleden statuten heeft uitge-
werkt, waardoor deze verantwoordelijkheid wel kan worden gelimiteerd, schijnen
zij evenwel een iets minder onbelangrijke rol te gaan spelen. Haar centrale kas
is de Société Auxiliaire pour le Crédit Mutuel au Commerce et à 1'Industrie.
Is wat Frankrijk zelf betreft het aantal banken van het type Banque Populaire
aan het afnemen en van 55 in 1946 tot 52 in 1955 teruggelopen, het is niet on-
waarschijnlijk, dat zich een zekere concentratie voordoet, want het aantal perma-
nente agentschappen en periodieke bureaus neemt vrij snel toe. Eind 1956 be-
schikten de `banques populaires' over ongeveer 860 ]oketten, tegenover bijna
3.500 voor het totaal der ingeschreven banken 37. Haar aandeel in het totaal der
deposito's en der bankkredieten was echter relatief gering en bedroeg onge-
veer 5 q~ .
De voornaamste banken zijn de Banque d'Escompte et de Crédit de la Région
du Rhóne (Lyon) en de Banque Régionale de Bretagne-Atlantique (Lorient).
VI. Crédit agricole mutuel
Het `Crédit agricole mutuel' wordt gevormd enerzijds door de bij de Caisse
Nationale de crédit agricole mutuel aangesloten lokale en regionale banken en
anderzijds door de bij de Fédëration Centrale de crédit agricole mutuel aan-
gesloten banken ~.
Evenals het Crédit populaire, het Crédit hótelier en de Sociétés à caution mutuelle
hebben de `caisses agricoles', onverschillig of zij al dan niet bij de Caisse Nationale
zijn aangesloten, een speciaal wettelijk statuut. Zij behoren dus alle tot de banken
van de publieke en semi-publieke sector. De bij de Fédération Centrale aangesloten
banken zijn echter volkomen onafhankelijk. Op haar balansen komen dan ook
geen posten voor, die een band met de Schatkist doen veronderstellen. Haar
balanstotaal is echter maar een vrij gering percentage van dat van de bij de
Caisse Nationale aangesloten banken. Het totaal van de activa van de Fédération
Centrale en aangesloten regionale banken bedroeg immers eind 1956 ongeveer
19 mld. frs., terwijl dat van de Caisse Nationale en aangesloten regionale banken
ruim 951 mld. bedroeg. Wij zullen hier dan ook alleen dieper ingaan op het
landbouwkrediet van de Caisse Nationale en aangesloten banken.
De vorming van de lokale banken is geregeld bij een wet uit het jaar 1894 en
die van de regionale banken door een wet van 1899 3'. In grote lijnen komt deze
regeling hier op neer, dat de landbouwkredietbanken haar deposito's ontvangen
~a Eveneens met speciaal wettelijk statuut. Opgericht bij wet van 30 juni 1923 met
het dcel de ontwikkeling en modernisering van de kleinere hotelondernemingen te be-
vorderen.
ar Loketten in Algiers buiten beschouwing gelaten.
1e Naast deze zijn er nog andere, maar haar belang is zeer bijkomstig.
39 Dit is dus ruim 30 jaar na het in werking treden van het Raiffeisen-systeem in
Duitsland, een systeem, waarop ook de Franse banken berusten.
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uit landbouwkringen, die lid zijn van de coáperatie en ook alleen aan deze laatste
krediet mogen verlenen'o. De lokale banken zijn verplicht zich aan te sluiten
bij regionale banken en de regionale banken zijn op haar beurt weer verplicht
aangesloten bij de Caisse Nat;onale. Deze laatste dateert echter pas van 1920.
De lokale banken vormen de kredietverlenende schakel, want de regionale banken
verlenen in principe alleen krediet aan de lokale banken, de Caisse Nationale in
principe alleen aan de regionale banken. De Caisse Nationale is dus een over-
koepelingsorgaan: centraal instituut voor herdisconto en clearing maar eveneens
een instituut van toezicht, dat voorschriften kan geven "'
De Caisse Nationale, die in 1920 is opgericht, is direct afhankelijk van de
Minister van Landbouw. Deze is tevens voorzitter van een uit 30 leden bestaande
Commissie van toezicht, waarin ook de Schatkist en de Banque de France zijn
vertegenwoordigd. De raad van Commissarissen omvat ambtshalve deze beide
laatste vertegenwoordigers van de publieke sector en daarnaast vertegenwoor-
digers van de regionale banken. Het toezicht van de Minister van Financiën is
ongetwijfeld voor een groot gedeelte te danken aan de dotaties, die de Caisse
Nationale ten laste van de Staatsbegroting kan ontvangen en de voorschotten
van de Schatkist aE.
Deze laatste kunnen eventueel rechtstreeks aan de regionale banken worden
verschaft. Het zij hier opgemerkt, dat in Nederland het landbouwkrediet geen
enkele financiële steun van de Staat ontvangt.
Cauboue meent, dat het `crédit agricole' niet erg populair zou zijn: `Si le volume
d'affaires du Crédit agricole est très important dans son ensemble, les prêts et
les dép6ts du Crédit agricole, sont, pour la plus grande partie, faits à des collec-
tivités agricoles ou par ces mêmes collectivités. Par contre, les prêts consentis
individuellement aux paysans et les dépóts d'argent frais par les payans sont
vraiment insignifiants, eu égard au volume de la monnaie fiduciaire circulant' 43.
Deze uitspraak stemt niet overeen met de cijfers over het aantal banken: er zijn
meer dan 3.640 lokale banken en bijna 100 regionale banken. Het aantal leden
benadert de 1.100.000'a.
Het is echter juist, dat de individuele kredietverlening ver ten achter zou blijven
bij de collectieve. Hierbij moet echter niet worden vergeten, dat de kredietver-
lening aan bepaalde voorschriften gebonden is en daarenboven, dat de krediet-
verlening aan landbouwbedrijven en aan collectiviteiten au fond volkomen ver-
schillende kredietbehoeften betreft: de individuele kredietverlening heeft in
principe tot object een versterking van het circulerend bedrijfskapitaal; bij de
leningen aan Kamers van landbouw, coóperaties, departementen enz, gaat het
meestal om veel hogere bedragen, want zij dienen voor irrigatiewerken, wegver-
ao De term landbouw is echter zeer ruim. Om hiervan een voorbeeld te geven, zij
vermeld dat sinds 1953 bij de landbouwkredietbanken ook aangesloten kunnen zijn de
departementen, instellingen voor landbouwonderwijs, unies van vakverenigingen op
landbouwgebied, de Assemblée permanente van de voorzitters van de Kamers van
landbouw enz.
al De Caisse Nationale is niet alleen het toporgaan voor het landbouwkrediet in
Frankrijk zelf, maar vervult deze zelfde functie ten aanzien van Guadeloupe, Martini-
que, Réunion en Frans Guyana, de overzeese departementen.
aY Het dotatiefonds bedroeg eind 1956 voor Frankrijk zelf 211 mld. frs.
'g Zie P. Cauboue, op. cit., pag. 21.aa In Nederland bestaan ongeveer 1300 lokale banken, wier ledental ongeveer
300.000 bedraagt.
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betering, ruilverkavelingen enz. Aan individuele kredietaanvragen kan slechts
tegemoet worden gekomen tot een bedrag van 1,2 min. frs., waar het leningen
op lange termijn aan jonge boeren betreft, terwijl het totaal van de aan een
enkele individuele aanvrager verstrekte kredieten aan een plafond van 5 min. frs.
gebonden is's. Er zijn natuurlijk uitzonderingen. De leningen aan collectiviteiten
kunnen deze limieten ver overschrijden. Het is in dit kader voornamelijk, dat de
voorschotten van het `Fonds de développement économique et social' gezien
moeten worden. Deze bereikten eind 1956 een bedrag van bijna 287 mld. frs.
Als andere middelen van het landbouwkrediet moeten worden genoemd de d'trecte
vootschotten van de Schatkist tot een bedrag van 31 mld. Het eigen kapitaal en
de reserves van de Caisse Nationale en aangesloten kassen bedroeg op dat moment
ongeveer 30 mld. frs.'". Tenslotte zij opgemerkt, dat de Caisse Nationale een
garantiefonds beheert, dat wordt gevoed uit de winsten van de regionale banken.
Aanvankelijk was het alleen maar een garantie voor de onriangen tegoeden en
deposito's. Nu kan het ook de kredietverlening dekken.
Verkorte balans van de gezamenlijke bij de Caisse Nationale aangesloten banken met
inbegrip van de Caisse Nationale zelve. '
activa passiva
Kas, Schatkist, Banque de France 19










Diverse kas- en obligatieleningen 222
Voorschotten Schatkist 17
Voorschotten Fonds 200
Papier, in herdisconto genomen 74
Kapitaal, reserves, dotatie 32
Diversen 148
951
~` Balanscijfers eind 1956. Zie jaarrapport Nationale Kredietraad.
Een typisch verschil tussen het Franse en het Nederlandse landbouwkredietwezen
betreft echter de depositovonming: ruim drie kwart van de middelen van de
Nederlandse landbouwkredietbanken wordt gevormd door spaartegoeden. In
Frankrijk vormen deze ruim 1,Oo1o, terwijl de zichttegoeden die in Nederland
minder dan 1501o van de middelen vormen, bij de betreffende Franse landbouw-
banken ongeveer 2601o der passiva vertegenwoordigen. Het landbouwkrediet moet
zeker in Frankrijk, waar dit krediet soms tegen zeer lage rente wordt verstrekt,
als een vorm van sociaal krediet worden gezien.
VII. Spaarbanken
Zij kwamen reeds ter sprake bij de Caisse des Dépóts et Consignations, waarbij
de middelen van deze banken moeten worden belegd.
45 Aan migrerende bceren kan tot een bedrag van 2 min. geleend worden om deze
bceren te helpen een boerderijtje te kopen. Deze leningen, evenals die aan jonge
bceren, doen niet meer dan 2 à 301o interest.
~e Dit is maar een derde meer dan dat der Nederlandse landbouwkredietbanken.
Deze vergelijking laat echter geen directe conclusie toe, want al is het Franse landbouw-
areaal veel groter, de Nederlandse landbouw is veel meer gespecialiseerd.
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Inzake de titel van overdracht bestaat echter een groot verschil of de fondsen
aan de Caisse worden overgedragen door de Caisse Nationale d'Epargne of door
de Caisses d'Epargne ordinaires van de particuliere sector. De middelen van de
Caisse Nationale d'Epargne - onze Rijksspostspaarbank - worden beheerd
door de Caisse des Dépóts voor rekening van de Caisse Nationale; die van de
autonome Caisses d'Epargne worden door de Caisse beheerd voor eigen reke-
ning ". In het laatste geval wordt de Caisse des DépBts eigenaresse van de door
haar verrichte uitzettingen en keert op basis van het rendement hiervan de auto-
nome spaarbanken een zekere interest uit. De Caisse des Dépóts is echter niet
vrij in de keuze van haar investeringen. Deze is op bepaalde, bij decreet vast-
gestelde regels gebaseerd.
De spaarbanken van de particuliere sector zijn veel eerder ontstaan dan de
Caisse Nationale d'Epargne, die pas in 1881 werd opgericht. Wanneer op de
dag van vandaag de fondsen, geplaatst bij de Caisse Nationale, een niet veel
geringer volume hebben dan die bij de gezamenlijke particuliere spaarbanken,
dan is dat misschien te wijten aan zekere voordelen die de Caisse Nationale ge-
niet: zij bereikt de mensen tot in de kleinste gehuchten en is gevestigd in lokalen,
waar het publiek nu eenmaal moet passeren, namelijk de postkantoren. De depo-
sitobanken mogen evenwel, zoals werd aangetoond, geen spaartegoeden ont-
vangen. Een gedeelte van de fondsen, die bij de spaarbanken worden aange-
houden, hebben het karakter van `quasi money'. Sinds de bij de Caisse Nationale
d'Epargne gedeponeerde gelden zonder voorbericht in haar geheel kunnen wor-
den opgenomen, houdt vooral het kleinbedrijf haar kasreserves vaak aan bij deze
spaarbank en andere spaarbanken die uit concurrentieoverwegingen vergelijk-
bare voorwaarden hebben vastgesteld. Houdt men voor ogen, dat het plafond
van de bedragen, die bij de Caisse Nationale mogen worden aangehouden, in
april 1955 van 500.000 frs. tot 750.000 frs. is verhoogd, dat de rentevergoeding
3oJo bedraagt en bij sommige spaarbanken zelfs meer, dan is het niet moeilijk te
begrijpen, dat de tegoeden, die bij de spaarbanken worden aangehouden ondanks
minder gunstige omstandigheden nog steeds toenemen ~.
~~ De verklaring voor dit onderscheid is ongetwijfeld het enerzijds publieke en ander-
zijds particuliere kazakter der instellingen, waaraan het publiek de bespazingen toekent.
~e Wet van 3 april 1955. Begin 1958 werd besloten tot een verhoging van het plafond
tot 1 min frs.
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HOOFDSTUK VI
De bankactiviteit van de Schatkist
Inleiding
De Franse Schatkist neemt in Nederlandse ogen in de Franse econamie wel een
zeer speciale plaats in. Is immers in de meeste landen de Schatkist louter het
orgaan dat de door het Parlement goedgekeurde begrotingen financiert, de Franse
Schatkist ziet zich nog voor andere taken gesteld. Zij oefent namelijk enige
functies uit, die gewoonlijk niet onder de activiteit van een Schatkist worden
gerangschikt. Hoewel zij ook hierin aan pazlementaire beslissingen is gebonden,
verschaft zij krediet en kapitaal aan ondernemingen, gazandeert zij leningen, die
uiteindelijk door andere instellingen worden verleend, ontvangt zij als bank
zichttegoeden en deposito's en heeft zij o.a. door het plaatsen van schatkistpapier
een belangrijke invloed op de rentevorming van de geld- en kapitaalmazkt.
Ingevolge de veelzijdige betrekkingen van de Franse Schatkist met banken en
andere instellingen heeft de financieringstaak van de Overheid een verhuld
karakter.
Wat de kapitaalverstrekking door de Schatkist betreft, verschillende overwegingen
hebben de Franse regering er toe gebracht de kapitaalsvoorziening ten gunste
van de produktiesector gedeeltelijk op zich te nemen.
De voornaamste redenen voor deze overigens weinig gebruikelijke activiteit van
een Schatkist zijn wel geweest:
a. de noodzaak te voorzien in de financiering van de naoorlogse ontwikkelings-
plannen bij afwezigheid, afkerigheid en ontoereikendheid van de particuliere
besparingen;
b. de tegenwaarde van de E.R.P.-hulp te verdelen en te beheren op een voor alle
partijen aanvaardbare wijze;
c. te voorzien in de kapitaalsbehoeften van de genationalíseerde industrie en
de woningbouw.
De Schatkist zou zich hierdoor min of ineer vereenzelvigen met investerings-
banken: `le Trésor public joue ainsi, dans le domaine des investissements, le rSle
d'une véritable banque d'affaires''.
Werden deze kapitaalsuitgaven aanvankelijk zonder meer in de begrotingen op-
' Henri Ardant, op. cit., pag. 170.
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genomen - de Schatkist de zorg latend voor de financiering van de z.g. `im-
passes' - sinds 1954 maken de begrotingen onderscheid tussen enerzijds eigen-
lijke begrotingsuitgaven en anderzijds uitgaven waarvan de financiering alleen
op de Schatkist neerkomt 2. Het zal echter zonder meer duidelijk zijn, dat deze
verandering van de begrotingsopstelling alleen maar bijgedragen heeft tot het
verkrijgen van een beter overzicht over de verschillende categorieën uitgaven.
De kapitaalsuitgaven, of zij nu worden samengevat onder de uitgaven van het
Fonds de développement économique et social of onder die van andere de
Comptes Spéciaux du Trésor, zij blijven een gedeelte vormen van de `impasse
du Trésor' g. Op het aanhouden van tegoeden bij de Schatkist en de plaatsing
van schatkistpapier en andere vormen van staatsschuld zal in de volgende pagina's
uitvoerig worden ingegaan. Vooruitlopend op wat volgt, kan worden gesteld,
dat de rol van de Schatkist als `banque d'affaires' voortvloeit uit haar investerings-
activiteit. Haar bankactiviteit blijft echter niet daartoe beperkt. Andere activi-
teiten van de Schatkist zou men namelijk als die van een `banque de dépdts'
kunnen beschouwen.
I. De kapitaalsuitgaven, eigen aan de Schatkist
1. De Comptes spéciaux du Trésor
Zoals de naam aangeeft, hebben wij hier te maken met een aantal speciale reke-
ningen van de Schatkist. Zij betreffen meestal een of andere fondsvorming van
de publieke sector.
De voornaamste zijn:
a. comptes de commerce: beheer van aandelen in ondernemingen; Fonds national
d'aménagement du territoire en andere fondsen.
b. comptes financiers d'affectation spéciale: staatsloterij, nationaal bosfonds enz.
Het `Fonds de développement économique et social' valt hier ook onder, maar
wordt in minder officiële publikaties dan het Journal Officiel - wij zullen
hier dit voorbeeld volgen - aitijd afzonderlijk vermeld.
c. comptes d'opérations avec des pays étrangers: Fondsen voor buitenlandse
rekening, door de Banque de France bij de Schatkist geplaatst enz.
d. avances du Trésor remboursables à court terme: hierin zijn begrepen de voor-
schotten op korte termijn - maximaal voor twee jaar -, die de Schatkist
kan verstrekken aan publieke instellingen of ondernemingen van de publieke
sector, zoals autonome diensten van de Staat, gemeenten, departementen,
spoorwegen enz.
Samenvattend kan worden gezegd, dat de taak van de Schatkist ten aanzien van
de Comptes spéciaux zich beperkt tot het beheer van de fondsen en instellingen,
z Voor de motieven dezer `débudgétisation' zie o.a. Statistiques et Etudes Financières,
no. 66, juni 1954.
8 Het verschil tussen de `impasse du Trésor' en het begrotingsdeficit is dus in belang-
rijke mate te verklaren als gevolg van de kapitaalsuitgaven. Er zijn andere oorzaken zo-
als het gebruik van wissels ter betaling van overheidsuitgaven enz. Voor nadere details
zie o.a. Statistiques et Etudes Financières, juli 1956 en een recent artikel in `Le Monde"
van 3.1.'S8.
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waarvoor deze rekeningen zijn geopend en tot het verlenen van voorschotten op
korte termijn aan deze fondsen.
De Schatkist verleent dus evenals de banken krediet op korte termijn. Deze
kredieten worden niet alleen verleend aan de publieke sector - een verschijnsel
dat verklaard zou kunnen worden o.a. door de centralisatie van de kasreserves
van de lagere publiekrechtelijke lichamen bij de Schatkist - maar zelfs aan
`entreprises industrielles et commerciales' en `divers organismes, services privés
ou particuliers''.
2. Fonds de développement économique et social s)
Quantitatief veel belangrijker dan de voorgaande zijn de uitgaven van de Schat-
kist door middel van het Fonds de développement économique et social, de uit-
gaven namelijk ter financiering van de ontwikkelingsplannen. Dit Fonds, dat in
1948 is gecreëerd als Fonds de modernisation et d'équipement, kent wel een
comptabele autonomie, maar wordt in feite beheerd door de Schatkist. De be-
perkte autonomie is dan ook meer te zien als een garantie voor de volledige
uitvoering van reeds begonnen of gcedgekeurde investeringsprogramma's, dan
als een financiële onafhankelijkheid. Wat de financiële middelen betreft, kan
men Fonds en Schatkist inderdaad vereenzelvigen.
In het kader van de verschillende Plans de Modernisation et d'Equipement mag
het Fonds alleen direct krediet verstrekken aan de grote publieke ondernemingen,
als Electricité de France, Gaz de France, Charbonnages de France enz. Voor
het verlenen van kredieten aan andere ondernemingen worden gespecialiseerde
instellingen ingeschakeld, zoals het Crédit National wat betreft industriële en
commerciële ondernemingen, de Caisse Nationale de Crédit Agricole in het geval
van kredieten aan de landbouw, het Crédit Hótelier in verband met kredieten
voor het toerisme, het Crédit Foncier voor de publieke sector en de bouwnijver-
heid. Het heeft namelijk vanaf de instelling van het Fonds vastgestaan, dat het
de voorkeur verdiende deze gespecialiseerde instellingen, die vertrouwd zijn met
de beoordeling der kredietwaardigheid der aanvragers, zowel met het al of niet
toekennen der leningen als met het vaststellen der kredietvoorwaarden te belasten.
Dat deze kredietvoorwaarden zeer gunstig zijn, hangt samen zowel met het doel
van het Fonds, duidelijk weergegeven door zijn naam, als met zijn instelling
zelve, die op haar beurt weer werd beïnvloed door de terughoudendheid van de
kapitaalmarkt en de instelling van de E.R.P.-hulp. De tegenwaarde van de E.R.P.-
hulp - in diverse landen gebruikt ter delging van overheidsschuld - is in
Frankrijk ter beschikking gekomen van het Fonds.
Hiermee is geenszins beweerd, dat de kapitaalverstrekkende functie van de
Schatkist niet dateert van voor 1948, of dat haar einde is samengevallen met die
van de E.R.P.-hulp. De omvang van die hulp is echter niet zonder betekenis ge-
weest voor de activiteit van het Fonds. De emissieactiviteit van de kapitaalmarkt
is evenwel ook tot op de dag van heden minder belangrijk gebleven dan men
redelijkerwijs - gezien de inkomensvorming - had kunnen verwachten en de
~ Zie `la situation du Trésor' zoals deze iedere maand in het Journal Officiel wordt
gepubliceerd.
5 Verder te noemen `Fonds'.
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noodzaak van kapitaalverschaffing door middel van het Fonds is dus gebleven.
Onderstaande tabel laat de verhouding zien tussen de uitgaven van het Fonds
en de emissieactiviteit.
Vergelijking van de activiteit van het Fonds met die der kapitaalmarkt
1952 I953 1954 I955 1956
in mld. frs.
uitgaven Fondse 346 354 345 368 385
emissies op kap. markt 346 255 399 422 788
De uitgaven van het Fonds werden gedurende een reeks van jaren ruim gedekt
door de tegenwaarde van de E.R.P.-hulp. Het aflopende karakter van deze
tegenwaarde heeft het echter nodig gemaakt andere financieringsmiddelen voor
het Fonds te vinden'. Voorzover - gezien het bovenstaande - de financiering
van het Fonds onafhankelijk is te zien, worden de voornaamste inkomsten van
het Fonds gevormd door speciale belastingen, aflossing en interest op reeds
verstrekte leningen, staatsleningen, giften van de Schatkist en voorschotten van
de Caisse des Dépóts et Consignations.
3. Leningen aan verenigingen voor goedkope huizenbouw
(Organismes d'habitations à loyer modéré)
Naast het systeem van premies ter bevordering van de huizenbouw kent de Franse
Schatkist leningen aan verenigingen voor goedkope huizenbouw e. Deze leningen
worden gefinancierd door de Caisse des Dépóts, zodat in de rekeningen van de
Schatkist deze transacties voorkomen als uitgaven, anderzijds als het aangaan
van schuld bij de Caisse des Dépóts. Het betreft bedragen van ongeveer 70 mid.
frs. per jaar.
4. Garantie voor leningen
De Schatkist kan eveneens bepaalde leningen garanderen. Hoewel hiermee niet
altijd direct uitgaven zijn gemoeid, zullen wij in de volgende pagina's zien, dat
de kredietfaciliteiten, waarover de Schatkist normaliter beschikt, erdoor worden
beïnvloed.
" Geen rekening houdend met ontvangsten van interest en aflossing.
' De `débudgétisation' van de uitgaven van het Fonds staat hiermede in nauw verband.
Zie Statistiques et Etudes Financières, juni, 1954.
8 Deze lenigen moeten duidelijk onderscheíden worden van de speciale leningen op
middellange termijn, die het Crédit Foncier gerechtigd is te verlenen. Hier is sprake
van de zogenaamde Habitations à loyer modéré, dus van woningbouw in het kader
van het Plan Courant etc.
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II. De financiering van de `impasse du Trésor'
1. Enige cijfers
De dekking van het verschil tussen inkomsten en uïtgaven brengt de Schatkist in
nauw contact met de geld- en kapitaalmarkt. Het is dan ook niet zonder reden
dat bijvoorbeeld de maatregelen, die zijn getroffen om het krediet te beperken,
de banken het verplicht aanhouden van een belangrijke portefeuille schatkist-
papier voorschrijven B. Hiermede hangt eveneens samen het feit, dat de disconto-
politiek niet volledig tot ontplooiing kan worden gebracht. Maar laten wij eerst
enige cijfers bestuderen. Gedurende de laatste vijf jaren blijkt het tekort van de
Schatkist als volgt te zijn gefinancierd:
Financiering van de `impasse du Trésor'
1952 1953 1954 1955 1956
in mld. frs.
Impasse, gefinancierd
door: -677 -612 -481 -S4S -924
a. variaties in de
staatsschuld f S8S f S2S f 212 -f 186 -F 612
b. deposito's van
correspondenten -i-108 f 177 -f-188 f 27S ~- 340
c. kas en diversen - 16 - 90 -f- 81 -f- 84 - 28
w.v. emissiebanken
van overzeese
gebiedsdelen - 26 i- 8 - 4 -F 83 - 31
Bron: L'évolution de la Trésorerie en 1955.
Statistiques et Etudes Financières, juli 1956 en augustus 1957.
Het lijkt wenselijk deze tabel nader te analyseren. Wat de variaties in de Staats-
schuld aangaat, deze kunnen verder worden ontleed in schuld op korte en op
lange termijn. De volgende tabel laat zien, dat de aanwas van de Staatsschuld
sinds 1952 in overwegende mate is samengevallen met toegenomen plaatsing van
Toename staatsschuld
1952 1953 1954 1955 1956
in mld. frs.
Op lange en middel-
lange termijn f 280 f 89 -~ 133 -f-174 -F 51 S
Schatkistpapier en
wissels -I- 277 ~- 262 -1- 259 f 208 -~ 226
Voorschotten emissi~
bank - 18 f 228 - 6S -I11 - 71
Buitenlandse schuld ~- 38 - S3 -120 -102 - 64
Diversen -f- 8 - 1 f S f 17 -f- 6
Bron: Statistiques et Etudes Financières, juli 1956 en augustus 1957.
o Zie Deel III, Hoofdstuk II.
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schatkistpapier en wissels. Doordat de buitenlandse leningen voornamelijk leningen
op langere termijn waren en de aflossing hiervan dus in mindering gebracht
moet worden op de betreffende binnenlandse schuld, kan daarenboven worden
gezegd dat de Staatsschuld is toegenomen als gevolg van de stijging van de kort-
lopende schuld.
In 1956 is deze ontwikkeling echter onderbroken door de lening van september lo
Geen enkele dezer posten kan echter worden verklaard indien men geen rekening
houdt met de speciale positie van de Franse Schatkist in het financiële leven.
Wij zullen dan ook eerst de relaties toelichten van de Schatkist met de diverse
kredietinstellingen. Deze resulteren in:
a. voorschotten van de Banque de France en de Caisse des Dépóts
b. disconto van fiscale wissels, traites de dépenses publiques en middellang krediet
c. vrijwillige tegoeden van het publiek en gedwongen tegoeden en deposito's van
instellingen van de publieke en semi-publieke sector en de lagere publiek-
rechtelijke lichamen
d. schatkistpapier, in handen van publiek, banken, verzekeringen enz.
2. Bankkrediet
a. Banque de France
De Franse Schatkist heeft een veel grotere onafhankelijkheid ten opzichte van de
Banque dan de Nederlandse Schatkist ten aanzien van de Nederlandsche Bank.
De Banque de France is namelijk niet, zoals de Nederlandsche Bank, de kassier
van de Schatkist maar wel de bankier. Uit dien hoofde verleent zij de Schatkist
een aantal diensten. De kredieten, die de Banque kan geven, zijn echter strikt
beperkt en kunnen alleen worden verhoogd door middel van conventies, die
tevoren door het Parlement moeten worden goedgekeurd. De bestaande krediet-
marge is te enenmale onvoldoende. De Schatkist beschikt namelijk bij de Banque
over een renteloos voorschot van 50 mld. frs. (avances permanentes). Dat dient
voornamelijk ter dekking van de rekening-courant-transacties van de publieke
comptabelen ". Vergelijkt men het bedrag dezer voorschotten met het budget-
totaal, dat meer dan 5.000 mld. frs. bedraagt, dan is het duidelijk, dat de marge
der voorschotten zeer krap is. Houdt men rekening met de depreciatie van de
franc dan is de marge der `avances permanentes' t.o.v. 1938 slechts zeer weinig
verhoogd. In 1938 bedroeg deze namelijk reeds 10 mld. frs. De reden voor de
geringe omvang van deze verhoging moet gezocht worden in de reacties van de
publieke opinie. Deze zou namelijk12 zeer gevoelig zijn voor verhogingen van de
lo Zie Economische Statistische Berichten van 17 oktober 1956.
11 De Schatkist houdt een rekening-courant bij de Banque aan, die steeds credit moet
zijn en waarover voornamelijk de operaties van de publieke comptabelen worden ge-
regeld. Voor betalingen per cheque of overschrijvingen brengt de Banque geen provisie
in rekening. De Banque verricht eveneens gratis de betalingen op staatsleningen. De
bepalingen aangaande de betaling van diensten, die aanvankelijk kennelijk een tegen-
prestatie voor het verkregen emissierecht vormden, hebben eigenlijk haar zin verloren
sinds de aandelen van de Banque ingevolge haar nationalisatie in handen van de Franse
Staat zijn.
12 Hiervan is echter weinig gebleken in 1957, het jaar waazin de voorschotten tot
twee maal tce werden verhoogd.
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kredietmarge van de Banque. Dit heeft nog steeds tot gevolg gehad, dat de Re-
gering slechts m laatste instantie naar dit middel ter verhoging van haar kas-
disponibiliteiten grijpt. Hei zal echter duidelijk zijn, dat het krediet van de
Banque aan de Schatkist de laatste jaren naast zichtbare verhogingen - men
denke aan de conventies van 1953 en 1957 - ook meer occulte vormen heeft
aangenomen 's
Hiervan zijn op de eerste plaats te noemen, meer vanwege haar omvang dan
vanwege haar ` occult' karakter, de voorschotten aan het Fonds de Stabilisation
des Changes, het Franse Egalisatiefonds. Dit Fonds, dat door de Banque voor
de Schatkist wordt beheerd, zou zonder deze voorschotten niet de deviezen hebben
kunnen opnemen, die Frankrijk in 1954 en 1955 zijn toegevloeid. De wekelijkse
balans van de Banque geeft deze voorschotten weer. Zij zijn dus geenszins `occult'.
Zij worden echter zelden als krediet aan de Schatkist aangegeven'". Op econo-
mische gronden is dit volkomen terecht. Het Egalisatiefonds ofwel de Schatkist
hebben deze kredieten immers niet nodig voor eigen gebruik. Deze kredieten
dienen ter financiering van de deviezenreserves, welke zonder verplichting tot
overdracht zeker niet in dezelfde mate naar dit Fonds zouden vloeien.
Het krediet dat de Schatkist verkrijgt door middel van het herdisconto van físcale
wissels, van wissels, getrokken op te verrichten schatkistuitgaven, en eventueel
van middellang krediet, treedt minder duidelijk aan het licht. Een nadere toe-
lichting lijkt dan ook niet overbodig.
De fiscale wissels zijn meestal viermaands promessen, afgegeven door het bedrijfs-
leven ter dekking van belastingschuld. Zij zullen vaak betrekking hebben op
schuldverplichtingen ingevolge indirecte belastingen. Dit privilege wordt zoals
begrijpelijk niet aan een ieder toegekend, maar is ín gebruik b.v. in de olie-
raffinage, waar de indirecte belasting ongeveer 70qo van de marktwaarde der
produkten vertegenwoordigt. Door de creatie van de promesse wordt de belasting-
plichtige de mogelijkheid gegeven het produkt geheel of gedeeltelijk te verkopen
vóór betaling van de belasting. Eenzelfde gebruik bestaat bij de exploitatie van
staatsdomeinen, waarvan b.v. de houthak wordt uitbesteed. De fiscale wissels
worden meestal direct ondergebracht bij de Banque de France, in de balansen
waarvan zij worden opgenomen onder de rubriek `Effets escomptés sur la France',
de gewone wisselportefeuille van de Banque.
De Schatkist van haar kant kent ook betalingspromessen. Deze hebben ten doel
de directe verplichtingen van de Schatkist te verlichten. Bij decreet is evenwel
begin 1955 een eind gemaakt aan de uit 1940 stammende verplichting om door
de Staat opgedragen werk met wissels te betalen15. Er zijn er dan ook geen meer
in omloop.
Een andere vorm van `gemaskeerd' krediet aan de Schatkist is te vinden in de
in effecten uitbetaalde oorlogsschadeuitkeringen. Deze laatste worden immers,
zoals wij reeds zagen, gedeeltelijk uitgekeerd in schuldbekentenissen op middel-
lange termijn van de `Caisse Nationale de Reconstruction'.
18 Conventies van 22 januari en 22 maart 1953. De toegekende voorschotten bedroe-
gen 240 mld. frs. Zij waren begin 1957 afgelost, maar in juni en november 1957 zijn
respectievelijk 350 en 250 mld. toegekend in de vorm van voorschotten.
1; In de publikaties van de Nationale Kredietraad komen zij voor als een post van
de tegenwaazde van de geldcirculatie in het kader van de veranderingen van de devie-
zenposities.
's Een uitvcerige uiteenzetting is gegeven op pag. 118 (Crédit National).
132
In feite verleent dus de begunstigde van de uitkering krediet aan de Schatkist.
Hier komt nog bij, dat de betreffende papieren na verloop van zekere tijd over-
draagbaar zijn aan banken en gespecialiseerde instituten, waardoor deze in de
plaats treden van de oorspronkelijke houder.
Tenslotte kan de Schatkist, en zij doet dit ongetwijfeld, profiteren van het her-
disconto van wissels, getrokken ter mobilisatie van middellang krediet1e. Wanneer
de Caisse des Dépóts en andere herdisconteringsinstituten, die belangrijke kas-
reserves bij de Schatkist aanhouden, dit papier in herdisconto geven bij de Banque
de France, is het waarschijnlijk dat de zo verkregen middelen direct of indirect
aan de Schatkist ten goede komen ".
De Banque de France, de banken en allerlei andere instellingen verlenen ook
krediet aan de Schatkist door middel van haar saldi bij de postcheque- en giro-
dienst. Daar staat wel tegenover, dat ook de Schatkist een saldo aanhoudt bij
de Banque de France, maar het is onmiskenbaar, dat de belangrijke toeneming
van het tegoed van de Banque bij de postcheque- en girodienst rond het einde
van 1956 een niet te verwaarlozen kredietverlening inhield. We zullen het hierbij
laten.
b. Andere banken
Het krediet van de andere banken aan de Schatkist valt bijna geheel samen met
haar al of niet verplicht bezit aan schatkistpapier. De enige correcties, hierop
aan te brengen, zijn, nu de accepten van het Crédit National uit de circulatie
verdwenen zijn, de bedragen aan fiscale wissels. Op het bezit van schatkist-
papier komen wij in een der volgende paragrafen terug.
c. Deposito's van Correspondenten
In de voorafgaande pagina's werd gewezen op het bankkarakter van de Schat-
kist ingevolge bepaalde kapitaalstransacties. De omstandigheid, dat zichttegoeden
bij de Schatkist kunnen worden aangehouden en dat hierover vrij beschikt kan
worden, maakt de Schatkist vergelijkbaar met een primaire bank. Er rijst echter
een vraag: in hoeverre zijn de aan de Schatkist toevertrouwde deposito's zicht-
tegoeden? Laten wij voor wij tot beantwoording van deze vraag overgaan, de
betrekkingen tussen Schatkist en correspondenten van meer dichtbij bezien.
De correspondenten blijken in vier groepen uiteen te vallen. In de eerste plaats
moeten worden genoemd de onafhankelijke diensten van de Staat, zoals P.T.T.,
Caisse Nationale d'Epargne, Radio diffusion télévision fran~aise, etc. De begro-
tingen van deze diensten worden wel met de Staatsbegroting aan het Parlement
ter goedkeuring voorgelegd, maar dit gebeurt in de vorm van bijlagen1e
Uit hoofde hiervan worden zij samengevat als: `correspondents des budgets
annexes'. Ondanks haar comptabele autonomie zijn zij verplicht haar kasreserves
bij de Schatkist aan te houden. De redenen hiervoor zijn zeer complex. Het is
dan ook moeilijk het accent meer op de ene dan op de andere te laten vallen:
16 De uiteenzettingen van de Nationale Kredietraad zijn in deze wel bescheiden,
maar desalniettemin overduidelijk.
17 Zie ook Deel III, Hoofdstuk III.
le Dit geldt niet voor de genationaliseerde instellingen. Deze richten haar jaarrappor-
ten aan de President van de Republiek.
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wij noemen het aspect van goedkoop krediet voor de Schatkist, maar vooral ook
dat van controle. De controle op deze instellingen, en dit geldt tevens voor de
meeste andere `correspondents', wordt immers wel zeer vergemakkelijkt, wanneer
de ambtenaren van de Schatkist doorlopend een oog op de gang van zaken kun-
nen houden.
Deze verhouding tussen Schatkist en correspondent zal wel niet nalaten een zekere
verwondering te wekken, maar in feite is het verschil met de situatie in Neder-
land minder groot dan op het eerste gezicht lijkt: ook in Nederland staan de
gelden van postcheque- en girodienst gedeeltelijk ter beschikking van de Schat-
kist. Een belangrijk verschil is echter, dat de eigen kasreserves van de P.T.T.
in Frankrijk eveneens in de Schatkist worden bewaard. De functie van de Schat-
kist als bewaarster van kasreserves komt evenwel nog duidelijker naar voren ten
aanzien van de volgende categorieën correspondenten.
De tweede groep correspondenten omvat namelijk de `établissements publics en
semi-publics', waarvan de voornaamste zijn: de Caisse des Dépóts et Consig-
nations, Crédit National, Crédit Foncier, Crédit Agricole, Caisse Autonome
d'Amortissement, Office National Interprofessionnel des Céréales, S.N.C.F.
(spoorwegen) enz. Wij kunnen hier niet de verhoudingen van al deze instellingen
tot de Schatkist tot in details bespreken. Enige ervan en met name die tot de
kredietinstellingen vragen evenwel een nadere toelichting.
De onderlinge relaties tussen Caisse des Dépóts en Schatkist zijn wel 2eer inge-
wikkeld. De Caisse is - zoals werd aangetoond - immers niet alleen maar de
uiteindelijke houdster van omvangrijke besparingen, zij is eveneens belast met
het beheer van haast even belangrijke zelfstandige fondsen en zij ontvangt zicht-
tegoeden, o.a. van notarissen, intervenieert op de geldmarkt en onderhoudt zeer
nauwe relaties met de Schatkist. Zij heeft niet alleen een omvangrijke portefeuille
schatkistpapier in haar bezit, maar volgens de gegevens, verstrekt door de Schat-
kist, houdt zij eveneens belangrijke bedragen bij de Schatkist aan in de vorm van
`dépóts'. Is de geldscheppende activiteit van de Caisse des Dépóts vrij beperkt
(zichttegoeden), de vraag is daarmede niet beantwoord, of haar tegoeden bij de
Schatkist als geld moeten worden beschouwd. De Franse deskundigen zijn het
er unaniem over eens, dat deze tegoeden geen geldkarakter zouden hebben.
In Statistiques et Etudes Financières van juli 1955 werd reeds uiteengezet, dat
er geen onderscheid kan worden gemaakt tussen de saldi, aangehouden in de
vorm van schatkistpapier, en die in de vorm van tegoeden: C'est là une distinction
artificielle: le compartiment `banque de dépóts' du Trésor ne peut en effet être
scindé en deux parties sous prétexte que certains dépSts (actuellement quelque
1.600 milliards) sont inscrits dans des comptes, tandis que d'autres (462 milliards)
prennent la forme de bons à court terme' ".
Er werd echter geen andere verklaring voor dit standpunt gegeven dan `c'est sur
('ensemble de ces fonds que réagissent les variations saisonnières et 1'évolution de
longue durée des disponibilités des organismes et collectivités du secteur public
et para-public' zo
Deze uitleg zal maar zeer weinigen kunnen overtuigen. Worden immers bespa-
ringen overgedragen aan een geldcreërend instituut als de Franse Schatkist en
creëert deze overdracht een als betaalmiddel aan te wenden schuld, dan is er




sprake van geldcreatie. De eigenlijke verklaring voor het feit, dat hier geen
sprake zou zijn van geld in de gebruikelijke zin van het woord, moet dan ook
gezocht worden in de aard van de ontstane schuldverhouding. Deze zou meer die
van schatkistpapier benaderen dan die van een zichttegoed ". Dit antwoord is
kortweg onbevredigend. Aangezien de girale geldhoeveelheid wordt berekend door
de samenvoeging van eventueel als geld aan te merken saldi bij de geldscheppende
instellingen, zou een uitvoeriger en meer in details afdalende verklaring waar-
schijnlijk tot een herziening van de geldhoeveelheid leiden. De verhoudingen
tussen Schatkist enerzijds, Crédit National en Crédit Foncier anderzijds, liggen
enigszins anders. Beide instituten zijn verplicht belangrijke kasreserves bij de
Schatkist aan te houden. Haar tegoeden worden beschouwd als te behoren tot
de geldhoeveelheid en zij zijn in de desbetreffende statistieken begrepen bij de
zichttegoeden van de particuliere sector bij de Schatkist ~.
De derde groep van correspondenten van de Schatkist omvat de lagere publiek-
rechtelijke lichamen, overheidsinstellingen en -ondernemingen, en uiteindelijk de
vierde groep, de particuliere personen en ondernemingen. Een belangrijk aspect van
de rekeninghouders van de particuliere sector is, dat zij deze rekeningen aanhouden
op basis van vrijwilligheid. Deze vrijwilligheid is in bepaalde gevallen totaal, in
andere min of ineer betrekkelijk. Deze reserve onzerzijds vindt zijn verklaring
in het feit, dat de salarissen van vele ambtenaren op rekening bij de Schatkist
worden uitbetaald. Er moet echter op worden gewezen, dat het vrijwillig aan-
houden van saldi bij de Schatkist met enig voordeel gepaard gaat, want in tegen-
stelling tot wat bij postcheque- en girodienst en de banken het geval is, wordt
over deze saldi 1 qo interest vergoed.
De niet-vrijwillige deposanten (publiekrechtelijke instellingen e.a.) ontvangen
echter in principe geen rentevergoeding 2', alhoewel, de afwijkingen van deze
regel zijn legio. De dienst der chèques postaux krijgt 1'~QOIo vergoed voor depo-
sito's; de Caisse des Dépóts ontvangt een interest over alle rekeningen maar deze
interest is variabel naar de aard der rekeningen; wordt de opbrengst van een
lening tijdelijk door een correspondent bij de Schatkist gestort, dan betaalt deze
daarover de interest, die de correspondent zelf moet vergoeden. Het krediet, dat
de Schatkist zich op deze wijze verwerft, kan dus zeer duur zijn. Concluderend
moeten wij zeggen, dat de term `deposito's' in de rekeningen van de Schatkist
in vele gevallen wel erg vaag is.
d. De uitgifte van Schatkistpapier
(i) Enige cijfers
Naast de reeds genoemde vormen van krediet op korte termijn, waarover de
Schatkist kan beschikken, moet eveneens worden aangegeven de uitgifte van
schatkistpapier. Het is niet geheel mogelijk de juiste spreiding van het in omloop
zijnde schatkistpapier te volgen. Dit komt o.a. door het feit, dat de schuldpositie
Yl Remarques sur 'Quelques commentaires sur les statistiques monétaires'. Banque
mei 1957. In deze opmerkingen van welingelichte zijde wordt o.a. het standpunt ver-
dedigd, dat de zichttegoeden bij de Caisse des Dépóts wel als geld beschouwd moeten
worden.
n Zie statistieken Nationale Kredietraad.
~ Zij schrijven dan ook vaak in op schatkistpapier om de sommen, ter beschikking
gesteld van de Schatkist, rendabel te maken.
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van de Schatkist t.a.v. de correspondenten geen onderscheid toelaat tussen de
tegoeden en portefeuilles schatkistpapier. De globale gegevens bevatten echter
reeds een schat van aanwijzingen.
De volgende tabel laat zien, dat hoewel de schuldpositie op korte termijn -
met uitsluiting van zichttegoeden - sinds 1953 een tendens tot afname vertoont,
het volume van het in omloop zijnde schatkistpapier snel is toegenomen.
Er blijkt namelijk een substitutie plaats gevonden te hebben van `traites fiscales'
en `traites de dépenses publiques' door schatkistpapier. Na wat hierover in het
voorgaande gezegd is, zal hier geen verdere verklaring nodig zijn.
Mutaties in het volume van geplaatst schatkistpapier
1952 1953 1954 1955 1956
in mld. frs.
Schuld op korte termijn I
w.v. f247 ~- 262 f259 -~ 208 f226
a. schatkistpapier s f 137 f 254 f370 -~ 367 f327
b. 'traites de dépenses
publiques' enz. 2 ~-110 -f- 8 -111 -159 -101
1 Zie regel twee tabel pag. 130.
Y Statistiques et Etudes Financières, juli 1956 en augustus 1957.
In de volgende tabel wordt de belangrijkste component van de schuld-op-korte-
termijn aan een nader onderzoek onderworpen. Er blijkt dan het volgende:
a. De hogere netto-ínschrijvingen op schatkistpapier sinds 1952 komen niet
alleen voort uit groeiende portefeuilles, in handen van de banken, maar
weerspiegelen daarnaast, en in sterkere mate, een grotere neiging van het
publiek besparingen ter beschikking te stellen van de Schatkist.
Bedrag van het schatkistpapíer in omloop en overzicht van de belangrijkste houders
(einde van het jaar).
1952 1953 1954 1955 1956
in mld. frs.
Totaal waarvan 1.173 1.427 1.797 2.164 2.497a. Banque de France 74 113 109 131 242b. banken 272 313 474 575 660c. kassen v. d. publ.
sector 246 309 354 408 417d. publiek n.b. 548 686 825 932
Bronnen: Statistiques et Etudes Financières, juli 1956 en augustus 1957, en Jaarrap-
porten Kredietraad.
c. voornamelijk Caisse des Dépóts, Crédit National, Crédit Foncier, en Spoorwegen.
Deze post omvat naast schatkistpapier wissels, getrokken ter dekking van publieke
uitgaven.
d. omvat het schatkistpapier, dat niet in rekening-courant wordt aangehouden. Zie
volgende pagina's.
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b. Het bankwezen is dank zij de voorschriften ten aanzien van het aanhouden
van schatkistpapier de belangrijkste houder van schatkistpapier, maar zijn
portefeuille vertegenwoordigt minder dan de helft van het uitgegeven papier.
De globale kredietcontrole, ingevoerd in september 1948, bepaalde dat de
banken minstens 95~o van haar portefeuille aan Overheidspapier moesten
aanhouden en tevens, dat nieuw te verwerven deposito's voor 20qo in schat-
kistpapier belegd moesten worden P'.
(ii) Techniek van uitgifte
In de voorgaande pagina's werd getoond, welk een belangrijke plaats het schat-
kistpapier in kwantitatief opzicht inneemt in de overheidsfinanciering. Hier zal
worden nagegaan, welke invloed de financiering met schatkistpapier heeft op de
verhoudingen van geld- en kredietwezen.
De aandacht moet er direct op worden gevestigd, dat de wijze van uitgifte in
Frankrijk nogal verschillend is van die in Nederland. De Franse Schatkist brengt
namelijk zonder onderbreking papier aan de markt. Er wordt geen onderscheid
gemaakt tussen schatkistpromessen en -biljetten. In Nederland bestaat genoemd
onderscheid wel en wordt - althans sinds 1952 - de uitgifte met tussenpozen
onderbroken.
In Frankrijk wordt daarenboven al sinds 1945 onderscheid gemaakt tussen schat-
kistpapier, bestemd voor banken en daarmede gelijkgestelde instellingen, en papier
dat bestemd is voor het beleggend publiek. Aanvankelijk had het er echter de
schijn van, dat het hier om een voorbijgaand verschijnsel kon handelen. Sinds
1954 moet men hier evenwel spreken van twee verschillende soorten schatkist-
papier, want zowel wat betreft de rentevoet als de looptijd, zijn de emissievoor-
waarden verschillend. In Nederland bestaat een dergelijk onderscheid niet en
komt schatkistpapier slechts voor grotere instellingen als belegging in aanmerking.
In Frankrijk liggen de verhoudingen echter anders en uit deze summiere aandui-
dingen zal het al wel duidelijk zijn geworden, dat de splitsing van het schatkist-
papier in enerzijds `bons sur formule' - voor het publiek - en anderzijds `bons
en comptes courants' - voor de banken - niet zonder invloed is gebleven op
de verhoudingen op de geldmarkt.
Wat betreft het papier, dat voor het publiek bestemd is, de inschrijving hierop
staat dagelijks open bij de banken, de postkantoren en de rijksontvangers ps. In
1945 zijn de toen bestaande mogelijkheden tot inschrijving in belangrijke mate
uitgebreid. Tot dan toe had de inschrijver slechts de keus tussen papier met een
bepaalde, tevoren vastgestelde looptijd, die kon variëren van 3 tot 9 maanden
enz. Van toen af werd naast papier met vaste looptijd, te beginnen met de zoge-
naamde `bons de libération', papier uitgegeven, waarvan alleen de maximale loop-
tijd vaststond; aflossing kon echter eerder worden aangevraagd. De `bon à intérêt
progressifwas geboren, want om de belegger te bewegen het papier in kwestie
~ Ongeveer 2001o der activa moest ingevolge deze regeling in schatkistpapier worden
belegd. In juli 1956 is dit percentage tot 2501o verhoogd. Zie Deel III, Hoofdstuk II.
Ongeacht de looptijd van het papier in kwestie kan hier ingevolge het blijvend karakter
der bankvoorschríften van een zekere consolidatie van schuld worden gesproken.
Es De banken krijgen hiervoor een plaatsingscommissie.
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zo mogelijk tot de vervaldag aan te houden, was de interest progressief vast-
gesteld Y". D.w.z. de rente werd hoger naar gelang het papier langer werd aan-
gehouden. Sindsdien heeft deze formule een gevestigd burgerrecht verkregen Y'.
De `bons sur formule' kunnen echter niet worden aangehouden door de banken
en de daarmee gelijk gestelde instellingen, d.w.z. de Banque de France, de depo-
sitobanken, de Caisses de crédit agricole, de Caisses de crédit populaire, de
`établissements et entreprises financiers', verzekeringsmaatschappijen, beleggings-
maatschappijen, de `agents de change', de buitenlandse banken en in het algemeen
de correspondenten van de Schatkist.
A1 deze instellingen zijn sinds 1945 verplicht haar portefeuille schatkistpapier aan
te houden in de vorm van een rekening-courant bij de Banque de France, de
Schatkist of de Banque de 1'Algérie. De banken krijgen dus geen stukken maar
staan in de boeken van de registrerende instellingen ingeschreven voor het bedrag
van haar portefeuille schatkistpapier, gegroepeerd naar looptijd enz. ze
Tot eind 1951 heeft echter geen verschil bestaan tussen `bons sur formule' en
`bons sur compte courant'. De banken ontvingen zelfs de plaatsingscommissie
voor het papier, dat zij zelf namen. Sinds november 1951 wordt echter voor
aanvragen van schatkistpapier op rekening-courant alleen nog de keuze gelaten
tussen papier met een looptijd van
a. tussen 75 en 105 dagen
b. tussen 3SS en 365 dagen
c. tussen 715 en 725 dagen.
In december 1954 is de plaatsingscommissie voor de inschrijvingen op rekening-
courant vervallen. Het rendement van dit papier is er voor de banken ongetwijfeld
door verminderd, maar gezien het bovenstaande en de verplichting voor de banken
een minimale portefeuille schatkistpapier aan te houden, had deze commissie
weinig zin. De enige argumenten, die eventueel tegen de opheffing ervan hadden
kunnen worden aangehaald, zijn die welke betrekking hebben op de rentabiliteit
van de banken en die van het schatkistpapier zelf. Dit laatste probleem, d.w.z. de
verhouding tussen de rentevoet van het schatkistpapier en de discontovoet, zal
in de volgende paragrafen worden besproken.
te De voordelen voor de belegger in Frans schatkistpapier zijn met deze aanwijzingen
echter niet volledig weergegeven. De interest, die zo mogelijk reeds bij inschrijving
wordt verrekend, is vrij van de 'taxe sur les valeurs mobilières' (1 S oJo ) van de `sur[axe
progressive sur les revenus' en doordat het bezit in tegenstelling tot dat van andere
beurswaarden anoniem is, in feite veelal vrij van `droits de mutation'.
z? De `bons d'équipement', uitgegeven in mei 1956 met een looptijd van 1S jaar, zijn
daarenboven geïndexeerd. De looptijd is echter niet die van wat gewoonlijk onder
schatkistpapier wordt verstaan. Zie ook Statistiques et Etudes Financières, juli 19SS,
La technique des bons du Trésor en France.
Ye Het schatkistpapier op rekening-courant werd in 1918 voor het eerst aangeboden
om de houders voor verlies door brand, diefstal of wat dan ook te vrijwaren. Door het
uitblijven van druk- en transportkosten zou de netto-opbrengst van de uitgifte van
schatkistpapier daarenboven hoger worden. De verplichting tot het aanhouden van
schatkistpapier in rekening-courant dateert echter pas van het tijdstip waarop het toe-
zicht op het geld- en kredietwezen een belangrijker plaats zou gaan innemen. De be-
treffende verplichting moet dan ook kennelijk in dit kader worden gezien.
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3. Rendement en rentevoet van het schatkistpapier in verhouding tot de
discontovoet
Na het voorgaande zal het geen verdere verklaring behoeven dat de rentevoet
van de `bons sur formule' verschillend kan zijn van die van de `bons en compte
courant'. Er bestaat zelfs geen direct verband tussen beide rentevoeten. Dit is
vanzelfsprekend, want de beide soorten papier zijn niet alleen voor verschillende
categorieën beleggers bestemd, maar in overeenstemming met de wetten ten aan-
zien van de substitutiewaarde, wordt de marktrente van dit papier mede bepaald
door die beleggingen, die plaatsing in schatkistpapier zouden kunnen vervangen.
En ook deze zijn voor de beleggers in kwestie verschillend.
Wat betreft het schatkistpapier, dat bij het publiek wordt geplaatst, de voor-
naamste andere beleggingsmogelijkheden voor het publiek zijn het storten op
rekening bij een spaarbank en het aanhouden van termijndeposito's bij banken.
Het is dus de rentevergoeding van deze laatste plaatsingsmogelijkheden, die van
invloed kan zijn op de rentevoet van het schatkistpapier in kwestie 29. Maar, het
zij hier reeds opgemerkt, de elasticiteit van de vraag van het publiek naar schat-
kistpapier is weinig elastisch voor geringe afwijkingen tussen de betreffende
rentevoeten.
Ten aanzien van het schatkistpapier op rekening-courant is het vraagstuk iets
meer gecompliceerd. In het geval van instellingen, die verplicht zijn bepaalde
fondsen bij de Schatkist aan te houden, is er geen probleem'". De belangrijkste
categorie van houders van schatkistpapier, die in feite de mogelijkheid hebben
dit papier door andere vormen van krediet te vervangen, wordt gevormd door de
depositobanken. Deze kunnen immers - binnen de door de kredietcontrole ge-
stelde grenzen - oftewel bij de Banque de France of elders ondergebracht papier
terugnemen of commercieel krediet verlenen.
Wat deze laatste mogelijkheid betreft moet echter een opmerking worden ge-
maakt. Daar de banken met een onderbreking van slechts vrij korte perioden zich
regelmatig aan het plafond van haar herdisconteringsmogelijkheden plegen te
bevinden, rest haar veelal alleen maar of het uit herdisconto terugnemen van
krediet op middellange termijn of het in disconto nemen van krediet op middel-
lange termijn. Het herdiscontoplafond omvat immers niet het krediet op middel-
lange termijn. Dit krediet blijkt dan ook in de praktijk de enige werkelijke sub-
stitutie voor de banken voor belegging in schatkistpapier. De conclusie, die hieruit
kan worden getrokken, is dus deze: het rendement van het schatkistpapier moet
voor de banken in principe iets hoger liggen dan de kosten van herdisconto van
krediet op middellange termijn.
EIet zou echter niet juist zijn te veronderstellen, dat het rendement van schat-
kistpapier alleen afhangt van de erop vergoede rente. Het wordt eveneens be-
invloed door het feit, dat deze rente wordt betaald bij de inschrijving en ver-
zB De banken kunnen dit papier wel in disconto nemen, maaz het wordt niet ver-
handeld op de geldmarkt. Het door de banken overgenomen papier kan dus alleen
maar worden omgezet in papier op rekening-courant.
~" Vooruitlopend op wat volgt, kan worden gezegd, dat deze uitspraak tot op zekere
hoogte ook betrekking heeft op de depositobanken, namelijk in zoverre deze verplicht
zijn een bepaalde portefeuille schatkistpapier aan te houden. De rentevoeten van de
callgeld-markt geven hiervan blijk. Zo was gedurende de laatste dagen van juni 1957
callgeld op basis van het `en pension' geven van schatkistpapier 2 à 3010, ander call-
geld 7oJo. Zie ook pag. 162.
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volgens, doordat de Banque de France alle vlottende staatsschuld met een loop-
tijd van minder dan drie maanden tegen een disconto, iets lager dan het officiële
disconto, van de depositobanken overneemt g'.
Beide factoren tezamen hebben een niet geringe invloed op het rendementsniveau
van dit papier. Daar staat tegenover, dat de Caisse des Dépóts en de andere
herdisconto-instituten voor middellang krediet naast de discontorente een vergoe-
ding voor herdisconto in rekening brengen, die O,SSoIo bedraagt. Dit komt er op
neer dat bij de vrijwel steeds krappe geldmarkt, die Frankrijk te zien geeft, de
interestvoet van het schatkistpapier in principe ongeveer even hoog kan zijn als
de discontorente van de Banque de France plus O,SSoIo. Ondanks de geschetste
invloed van de Schatkist is het dus niet de Schatkist, die de voorwaarden van
de markt bepaalt. De Schatkist moet immers rekening houden met de disconto-
politiek van de Banque de France. Dit sluit echter geenszins een indirecie invloed
van de Schatkist uit. Deze legt ongetwijfeld het meeste gewicht in de schaal bij
de vaststelling van het disconto door de Banque de France. Maar, aangezien het
schatkistpapier eveneens een belangrijk object is op de callgeldmarkt, is de interest
van dit papier wel van invloed op de condities van deze markt'Y.
4. Langlopende leningen
De plaatsing van langlopende leningen ontmoet naast de kapitaalschaarste, die
dit hele boek beheerst, geen speciale aspecten. Waar ons onderwerp de bank-
activiteit van de Schatkist betreft is er geen reden, dieper op dit onderwerp in
te gaan ~.
sl Sinds oktober ] 948. De betreffende verplichting is in het kader van de krediet-
beperking in juli 1957 opgeheven.
~ Zie eveneens het mechanisme van de geldmarkt.
a' De belangstellende lezer zij verwezen naar F. Mallens, `Geïndexeerde leningen
in Frankrijk', Economie, Jaargang 1955-1956, pag. 560 e.v. en `De nieuwe Franse
staatslening', Economisch-Statistische Berichten van 17 oktober 1956.
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HOOFDSTUK VII
Enige recente parabancaire instellingen
In de voorgaande pagina's kon geen aandacht worden besteed aan enige vrij
recente instellingen, die wel geen bank zijn, maar die evenmin als financiële
instellingen in de beperkte zin van het woord beschouwd kunnen worden. Wij
denken hier aan de `sociétés d'investissement', de `fonds de placement en com-
mun', de `sociétés de développement régional' en tenslotte aan de SICOVAM.
AI deze instellingen hebben of zullen naar alle waarschijnlijkheid in de naaste
toekomst nauwe betrekkingen hebben met het bankwezen. Zij hebben alle een
speciaal wettelijk statuut, maar behoren met uitzondering van de `sociétés
d'investissement nationales' - waarvan er tot op heden slechts één bestaat -
tot de instellingen van de particuliere sector. Zij zijn evenwel niet onder één
noemer te brengen en zij zullen dan ook afzonderlijk worden besproken.
I. Sociétés d'investissement
Zij vormen de Franse versie van de Engelse `investment trusts', de Amerikaanse
`investment companies' en tot op zekere hoogte van de Nederlandse beleggings-
maatschappijen. Haar statuut is gebaseerd op de ordonnantie van 2 november
1945. Er zouden echter een groot aantal verdere voorzieningen nodig zijn voor
dit statuut in de praktijk kon worden verwerkelijkt. Dit verklaart, waarom de
Société Nationale d'Investissement eerst begin 1947 het licht heeft gezien, dat
de `sociétés d'investissement privées' pas in 1953 werden opgericht, en tenslotte,
dat er nog geen `sociétés d'investissement à capital variable' bestaan. Het statuut
van de `sociétés d'investissement à capital variable' is immers pas op 29 december
1957 gepubliceerd. De bestaande `sociétés d'investissement' zijn dus investerings-
ondernemingen, waarvan het kapitaal niet variabel is in de zin van de wet, d.w.z.
dat zij niet tot kapitaalsverhogingen of -verlagingen over mogen gaan zonder
voorafgaande goedkeuring van de vergadering van aandeelhouders.
Ingevolge de verschillende wettelijke voorschriften kunnen de `sociétés d'investis-
sement' worden onderscheiden van `holdings' en andere financieringsmaatschap-
pijen. Wat beireft de bestaande `sociétés d'investissement', haar statuut is kort
samengevat het volgende:
a. haar kapitaal moet minstens 750 min. frs. bedragen en haar aandelen moeten
binnen 3 jaar aan de beurs genoteerd zijn;
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b. zij mogen alle, dus zowel Franse als niet-Franse, courante waardepapieren
bezitten: schatkistpapier en andere overheidsschuld, aandelen, obligaties, op-
richtersaandelen, winstbewijzen enz. Met uitzondering van door de Staat
uitgegeven papier mogen zij echter slechts maximaal Solo van het geplaatste
of voor plaatsing beschikbare kapitaal en l001o van een door een bepaald
lichaam uitgegeven waarden bezitten.
c. zij mogen geen aandelen bezitten van nieuwe ondernemingen, noch onder-
nemingen stichten of zelfs in exploitatie nemen; zij mogen evenmin haar
garantie geven voor verkoop of plaatsing van effecten en dus evenmin deel-
nemen in financieringssyndicaten; zij mogen ook niet in faillissement ver-
kerende ondernemingen opkopen en ten eigen bate liquideren; tenslotte moeten
haar beleggingen in gebouwen beperkt blijven tot de voor haar eigen exploi-
tatie nodige gebouwen.
Dat zij geen obligatieleningen mogen uitgeven, behoefde in het kader van de
reeds bestaande voorschriften niet nog eens vastgelegd te worden.
In ruil voor deze beperkingen van haar vrijheid van handelen hebben de `sociétés
d'investissement' een aantal fiscale voordelen gekregen. Zij genieten ontheffingen
inzake de `impót sur les sociétés' en de `taxe proportionnelle' op inkomen en
kapitaalwinst, voortvloeiend uit haar portefeuille.
In grote lijnen waren de wettelijke voorschriften inzake de `sociétés d'investis-
sement', tenminste voor die, welke geen aandelen mochten inkopen, conform aan
een desbetreffend wetsvoorstel van 1930. Dit was echter de fase van voorstel om
de een of andere reden nooit ontgroeid. In 1945 was het weer ter tafel ge-
bracht, omdat de Schatkist grote hoeveelheden effecten ontving ter betaling van
belastingschuld. Om deze effecten weer in handen van het publiek te brengen
zonder hierop belangrijke verliezen te lijden, werden de reeds genoemde voor-
zieningen van november 1945 getroffen. De Société Nationale d'Investissement
werd echter pas opgericht op 19 maart 1947. Haar beginkapitaal bedroeg 2 mld.
frs., waarvan 1,2 mld. in de vorm van effecten door de Schatkist was ingebracht.
De resterende 0,8 mld. waren door de grote publieke en semi-publieke instel-
lingen ingetekend. De aandelen van de Société Nationale werden echter niet
voor 1953 ter beurze genoteerd, noch aan het publiek aangeboden. Eind 1956
bedroeg haar nominaal kapitaal 7,5 mld. frs. Het tegen aankoopprijs gewaar-
deerde actief bedroeg hiervan echter een veelvoud, namelijk 31,5 mld. In januari
1958 heeft zij haar kapitaal verhoogd tot 12 mld. frs., gedeeltelijk door de uit-
kering van bonusaandelen, gedeeltelijk door het aantrekken van nieuwe
middelen t.
Nadat in 1952 de aan de nationale investeringsmaatschappij toegekende fiscale
voordelen ook aan particuliere maatschappijen waren toegekend, werden in 1953
en latere jaren een aantal particuliere `sociétés d'investissement' gecreëerd, die
op dezelfde hierboven weergegeven voorwaarden zouden werken. We noemen de
Société d'Investissement du Nord; deze heeft een kapitaal van 4 mid. frs, en is
gesticht door de Compagnie de Chemin du Fer du Nord en de Rothschild Frères;
de Société Parisienne de Placement et de Gestion, welke is gesticht door de
Banque de 1'Indochine en het Crédit Industriel et Commercial; haar kapitaal
1 De coïncidentie van wettelíjke voorschriften ten aanzien van particuliere `sociétés'
en de actie van de Soc. Nat. is opvallend.
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bedraagt 1 mld. frs.; de Compagnie d'Investissement et de Placement enz. Volgens
de laatste gegevens zouden er een vijftiental van deze investeringsmaatschappijen
zijn.
Deze bestaande instellingen beantwoorden echter niet geheel aan de bedoeling
van de wetgever, die nieuwe lagen van de bevolking in aandelenbezit had willen
interesseren. De mate waarin dit in feite het geval is, is niet vast te stellen. Ziet
men echter, dat de meerderheid van de bestaande ,sociétés d'investissement voort-
komen uit bestaande portefeuilles effecten, die voornamelijk zijn ingebracht door
banken, verzekeringsmaatschappijen e.d., dan kan men zich niet aan de indruk
onttrekken, dat het er de oprichters veel meer om te doen was de rentabiliteit
van deze portefeuilles te verhogen dan om het het publiek mogelijk te maken
de risico's van aandelenbezit te verminderen. Dit was echter de bedoeling van
de wetgever, toen hij na zijn eigen portefeuille effecten te hebben geplaatst de
fiscale voordelen van de Société Nationale d'Investissement tot de particuliere
`sociétés' uitbreidde.
Was de wetgever tot nu toe niet in zijn bedoelingen geslaagd, door de decreten
van 29 december 1957 zou hij trachten de volgende `manche' te winnen. Inge-
volge deze voorschriften zuilen immers in de naaste toekomst `sociétés d'investis-
sement à capital variable' mogelijk worden. Het werd reeds gezegd, deze laatste
moeten ingevolge de wijze van waardering van de aandelen en de mogelijkheid de
uitstaande aandelen zonder voorafgaande toestemming van de vergadering van
aandeelhouders in te kopen en op dezelfde wijze nieuwe aandelen in omloop te
brengen, nieuwe lagen van de bevolking tot aandeelhouders maken.
Het is natuurlijk niet mogelijk de waarde van aandelen geheel los te maken van
de fluctuaties van de beurs. De aandelen in de betreffende `sociétés' zullen echter
niet tegen beurswaarde maar steeds tegen liquidatiewaarde ingekocht of verkocht
moeten worden. En dit zal kunnen gebeuren door de banken, d.w.z. buiten de
beurs om. De methode, waardoor men deze bedoelingen wil verwerkelijken, is
de verplichting aan deze investeringsmaatschappijen opgelegd om met korte
tussenpozen de liquidatiewaarde van haar actief te berekenen en tegen deze prijs
binnen door iedere maatschappij nader vast te stellen grenzen de betreffende
aandelen uit te geven of terug te nemen. De belegger, die deze stukken verwerft,
krijgt dus een aandeel - dat overigens geen nominale waarde behoeft te hebben
- in een of ander fonds, dat op een bepaalde, zij het niet onveranderlijke wijze
is samengesteld. Aangezien men bij aankoop de liquidatiewaarde van het be-
treffende fonds betaalt, is er geen enkele reden om claims te scheppen.
Het betreffende decreet schrijft voor, dat binnen 3 maanden na afloop van ieder
trimester de integrale waarde van het actief van de maatschappijen in kwestie
moet worden bekend gemaakt. Deze regeling lijkt ons te soepel. In een periode
van koersstijgingen zouden nieuwe verwervers van de stukken deze verkrijgen
tegen een prijs, die lager ligt dan die met de liquidatiewaarde overeenkomt. Dit
aspect van het probleem zal wel altijd blijven bestaan, tenzij men een dagelijkse
prijs zou kunnen noteren. Om administratieve redenen zal dit echter wel op
onoverkomelijke moeilijkheden stuiten.
Het is niet onmogelijk, dat bestaande beleggingsmaatschapijen en `sociétés d'in-
vestissement' volgens de oude formule, deze nieuwe formule in toepassing willen
gaan brengen. Zij zullen daartoe echter een aantal voorschriften in acht hebben
te nemen, die van de bestaande voorschriften afwijken. De voornaamste ver-
plichtingen voor de `sociétés d'investissement à capital variable' zijn:
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a. zelfs na inkoop van eigen aandelen kan haar kapitaal niet lager zijn dan
750 min. frs.;
b. de maatschappij is niet definitief gesticht, dan na volstorting van de aan-
delen;
c. de statuten van de maatschappijen moeten aangeven tot welk bedrag zij haar
aandelen kunnen inkopen, na afloop van welke periode en hoe de waar-
dering ervan plaats vindt;
d. de aandelen behoeven geen nominale waarde te hebben, maar wordt de waarde
van het actief tengevolge van geringere waarde van de in portefeuille genomen
effecten minder dan 750 min. frs., dan wordt de waarde van de aandelen
automatisch minder; vermelding hiervan in het handelsregister is niet nodig;
e. minstens 8001o van het actief moet belegd zijn in officieel in Frankrijk geno-
teerde waarden, in schatkistpapier of in deposito's;
f. de bedoelde `sociétés' mogen niet meer dan Salo van het totaal van door een
enkel lichaam uitgegeven waarden in portefeuille hebben (uitzondering voor
de Staat); niet meer dan Sqo van de stemrechten in een enkele vennootschap
hebben; en tenslotte niet meer dan Solo van haar middelen in effecten van een
enkel lichaam beleggen (uitzondering voor die van de Staat).
II. Fonds de placement en commun
Hetzelfde decreet, dat in de oprichting van `sociétés d'investissement à capital
variable' voorzag, heeft de wettelijke voorschriften gepubliceerd voor een voor
Frankrijk eveneens nieuwe instelling, de `Fonds de placement en commun'. Deze
moeten worden gezien als onverdeelde eigendom, waarin personen, dus beleggers,
een aandeel kunnen hebben. In feite zal het verschil tussen de in de voorgaande
paragrafen beschreven `sociétés' wel niet erg groot blijken te zijn. Juridisch is er
echter nogal verschil tussen beide instellingen. In het ene geval betreft het immers
een vennootschap, die aandelen in de gebruikelijke zin van het woord uitgeeft, in
het tweede geval hebben we te maken met te beleggen middelen, die omvangrijker
zijn naarmate er meer eigenaren zijn. Opheffing van de `fonds de placement en
commun' kan slechts plaats vinden door inkoop van de uitstaande aandelen. Er
is een instelling nodig, die dit `fonds' beheert. Dit moet een naamloze vennoot-
schap zijn, waarvan het enige doel is een of ineerdere `fonds' te beheren. Deze
beherende instelling zal waarschijnlijk als een financiële instelling worden be-
schouwd, want zij is verplicht een verklaring van activiteit af te leggen.
Het wekt de indruk, dat de wetgever aan de banken heeft gedacht als beherende
instellingen. Personen, die geen bankier mogen zijn, mogen namelijk ook niet
de beherende vennootschappen administreren. Bovendien geldt de bepaling ten
aanzien van de depositobanken - deelname in het kapitaal van ondernemingen
tot een maximum van l0010 - niet waar deze deelnamen de hier bedoelde be-
herende vennootschappen betreffen. Tenslotte wijst in dezelfde richting de be-
paling, dat de inkoop en uitgave van aandelen, de bewaring van de `fonds' enz.
plaats moeten vinden door een depositair. Ten aanzien van de depositair is nog
wel niets naders bepaald, maar in verband met de voorgaande opmerkingen
denkt men hier in de eerste plaats aan de banken.
De rechten en verplichtingen van de eigenaars van het `fonds' moeten worden
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vastgelegd in een beheersstatuut, dat door de beherende vennootschap wordt
vastgelegd in overeenstemming met de depositair. Dit reglement wordt door de
loutere verwerving van aandelen door de `aandeelhouders' erkend.
Ten aanzien van de in portefeuille aan te houden waarden gelden dezelfde voor-
schriften als ten aanzien van de `sociétés d'investissement à capital variable'. Het
is dus niet nodig deze hier te herhalen. Het spreekt vanzelf, dat zowel de `fonds'
als de `sociétés d'investissement à capital variable' belangrijke fiscale voordelen
genieten en in deze ongeveer op dezelfde wijze worden behandeld. De `fonds de
placement en commun' hebben echter nog dit kenmerk, dat de opbrengst van
het actief, met uitzondering evenwel van de opbrengsten van claims en bonus-
aandelen, ieder jaar in zijn geheel uitgekeerd moet worden. De vorming van
reserves, die o.a. een groot gedeelte van het actief van de Société Nationale
d'Investissement verklaart, is hier dus wel tot het uiterste beperkt. Vooral door
dit voorschrift komt tot uiting, dat deze beleggingsmaatschappijen bestemd zijn om
het beleggers mogelijk te maken een aandeel te nemen in een grote verscheiden-
heid van beurswaarden, zonder zich daarbij in een instelling te interesseren, welke
men van nabij moet kennen om te weten, waarom haar aandelen toch zo hoog
of zo laag staan P.
III. Sociétés de développement régional
De `sociétés de développement régional' ontlenen haar statuut aan de wet van
2 april 1955 en het betreffende uitvoeringsbesluit van 30 juni 1955. Haar uit-
sluitend doel is `de concourir sous forme de participations en capital au finan-
cement des entreprises industrielles dans les régions qui souffrent de sous-emploi
ou d'un développement économique insuffisant' g. Zij genieten een aantal fiscale
voordelen, welke ten nauwste samenhangen met het nut van haar kapitaalbijdrage
voor de ontwikkeling van als zodanig aangewezen onderontwikkelde streken van
Frankrijk. Deze fiscale voordelen, die tot op zekere hoogte zijn te vergelijken
met die, welke aan de andere in dit hoofdstuk beschreven instellingen zijn ver-
leend, houden in: een ontheffing van door haar verleende leningen van de `taxe
proportionnelle' en ontheffing van de `impót sur les sociétés' van inkomen en
meerwaarde, voortvloeiend uit haar portefeuille aandelen en obligaties; de meer-
waarden zijn daarenboven vrijgesteld van de `taxe proportionelle'. De Minister
van Financiën kan een minimumdividend garanderen op het kapitaal van deze
`sociétés'. Om aan de definitie van een `société de développement régional' te
beantwoorden, moeten de betreffende ondernemingen:
a. een minimum volgestort kapitaal hebben van 250 min. frs.;
b. een regeringscommissaris aanvaarden;
c. haar deelnemingen in een enkele onderneming beperken tot maximaal 25oIo
van haar kapitaal of tot 3501o van het kapitaal van de onderneming, waarin
wordt deelgenomen.
Hoewel de ondernemingen, waarin moet worden deelgenomen, juist behoefte
2 De eerste `fonds de placement en commun' zijn opgericht.
9 Jaarrapport Nationale Kredietraad 1956.
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zullen hebben aan op lange of middellange termijn ter beschikking gestelde mid-
delen en de kapitaalsoverdracht door middel van deelname volgens bovenstaande
regels beperkt is, voorzagen de oorspronkelijke voorschriften niet in de lacune,
dat geen langlopende leningen verstrekt mochten worden. Hierin is later voor-
zien en wel door artikel 78 van de wet van 29 december 1956. Hierin is vast-
gesteld, dat zij eveneens leningen mogen verstrékken met een looptijd van 5 jaar
of ineer aan ondernemingen, waarin zij hebben deelgenomen en dat zij eveneens
haar garantie kunnen geven aan leningen, die door andere instellingen worden
verleend. Sindsdien hebben verschillende `sociétés de développement régional' zelf
obligatieleningen opgenomen, waarschijnlijk om weer door haar verstrekte leningen
te voeden.
Begin mei 1957 stonden 5 instellingen als `société de développement régional'
ingeschreven. Zij waren alle met behulp van de grootbanken tot stand gekomen.
Het waren:
a. Société Financière pour favoriser la diffusion et 1'utilisation régionale des gaz
de pétrole ( Petrofigaz);
b. Société alsacienne de développement et d'expansion (SADE);
c. Société de développement régional du Nord et du Pas-de-Calais;
d. Société Lorraine de développement et d'expansion (LORDEX);
e. Société de développement de la région meditéranéenne.
Zij hebben alle het minimum voorgeschreven kapitaal. Sindsdien zijn hier nog
enige andere bijgekomen. Wij noemen de Société de développement régional du
centre-Est (CENTREST), de Société de développement régional de 1'Ouest
(Sodero) en de Société de développement régional de Normandie.
Het is in feite een vooruitlopen op onzekere factoren, wanneer we de beschrijving
van deze instellingen van enig commentaar voorzien. Stellen we echter het doel
van deze instellingen in het juiste licht, dan wordt duidelijk, dat deze instellingen
- en er zullen er zeker nog wel bij komen - waarschijnlijk een grote rol zullen
gaan spelen in het Franse kredietwezen. Stellen we, dat onderontwikkelde ge-
bieden worden gekenmerkt dcor haar geringe inkomensvorming, die onvoldoende
is om uit de plaatselijke besparingen de investeringen mogelijk te maken, nodig
voor een snelle economische ontwikkeling, dan is het niet moeilijk in te zien,
dat de eerder behandelde banken van de particuliere sector in het kader van de
ontwikkelingsplannen slechts een secundaire rol kunnen spelen.
De bijdrage van deze gebieden in de middelen der banken zijn immers vanzelf-
sprekend zeer gering. De kredietverlening aan ondernemingen in deze gebieden
loopt niet alleen het gevaar van langdurige aard te zijn, maar brengt grotere
risico's met zich dan de kredietverlening, welke de banken normaliter verrichten.
Het lijkt dus onmogelijk, dat de grote depositobanken anders dan door middel
van de `sociétés de développement' een belangrijke functie kunnen vervullen bij
het tot groter bloei brengen van deze streken. De banken voor krediet op lange
en middellange termijn lijken evenmin voor dit doel uitgerust. Maar hetzelfde
geldt voor de `banques d'affaires'. De banken voor lang en middellang krediet
zijn immers voortgesproten uit de behoefte van de ondernemingen aan middel-
lang krediet, een behoefte, die de `banques d'affaires' slechts voor de grotere
ondernemingen kunnen bevredigen. Maar voor de `banques d'affaires' en de
banken voor lang en middellang krediet is er het zuiver technische bezwaar van
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haar lokalisering in Parijs en in bepaalde gevallen enige andere economisch
belangrijke centra.
De spreiding van de risico's door middel van de `sociétés de développement
régional', waarin een aantal banken naast andere aandeelhouders voor het begin-
kapitaal kunnen zorgen, en waarbij de deelname door de banken een zekere
garantie inhoudt voor uit te geven obligatieleningen, scheppen bepaalde zeker-
heden, die nog vergroot worden, doordat de instellingen, die leningen verstrekken
en daarnaast aandeelhouder zijn, het verloop van zaken vrij goed kunnen volgen
en eventueel beïnvloeden. Dit brengt een ander aspect van het vraagstuk naar
voren: de depositobanken en de banken voor lang en middellang krediet mogen
slechts 75o1c van haar eigen middelen en dan nog niet meer dan l00lo van het
kapitaal van de onderneming, waarin wordt deelgenomen, in portefeuille hebben.
Wat de speciaal door de wet gecreëerde `sociétés' betreft, hiervoor zijn de be-
treffende percentages belangrijk hoger. De `sociétés' hebben daarenboven een
gegarandeerd dividend, wat het haar mogelijk maakt gedurende een lange aan-
loopperiode risico's te aanvaarden, welke een andere onderneming niet kan aan-
vaarden.
Een belangrijke voorwaarde voor het succes van deze instellingen wordt evenwel
gevormd door de mate, waarin zij er in zullen slagen middelen van het publiek
aan te trekken, hetzij in de vorm van overdracht van aandelen, hetzij in de vorm
van obligatieleningen. Nu verschillende van deze leningen onlangs een succes zijn
gebleken, lijkt het niet nodig hierover op het ogenblik meer te zeggen.
IV. Société interprofessionnelle de compensation de valeurs mobilières,
SICOVAM
De SICOVAM, die de in 1941 gecreëerde Caisse centrale de dépóts et virements
de titres vervangt, is in de laatste dagen van 1949 ontstaan. In deze organisatie
zijn verenigd de belangen van de beroepsverenigingen der banken, van de finan-
ciële ondernemingen en ínstellingen, de Vereniging van `agents de change', de
Kamer van de `courtiers en valeurs mobilières' en tenslotte de Banque de France.
De SICOVAM heeft niet alleen ten doel waardepapieren voor belanghebbenden
te bewaren en transacties tussen de leden van deze verenigingen te vergemakke-
lijken door haar in de meeste gevallen tot overboekingen te beperken, maar
bovendien om als `nominee' te fungeren ten aanzien van in het buitenland uit-
gegeven effecten op naam.
De beurshandel is dan ook door dit instituut bijzonder gediend geweest: veel
transacties in aandelen op naam - en die zijn er veel, omdat het instituut van
de certificaten van aandelen verboden is' - kunnen tot overschrijvingen worden
beperkt; maar vooral ook in transacties met het buitenland is de SICOVAM
uitermate nuttig. Zo is in betrekkelijk korte tijd in de jaren 1950 en 1951 de
samenstelling van de Franse portefeuille buitenlandse waarden, die voor een groot
gedeelte bestond uit niet te Parijs genoteerde ~-waarden omgezet kunnen worden
in te Parijs genoteerde ~-waarden.
9 De enige tot nu toe bestaande certificaten van aandelen zijn die, welke de Staat
door middel van de Caisse des DépSts op de mazkt heeft gebracht - sinds 1957 -







De primaire banken en de geldmarkt
I. De definitie van de geldscheppende bank
Eigen of van derden verkregen middelen
Nu in de voorgaande bladzijden de verschillende categorieën banken en de voor-
naamste instellingen in het kort zijn beschreven, moge aan de in het eerste hoofd-
stuk aan Ardant ontleende uitspraak worden herinnerd: `il est à peu près impossible
d'établir en cette matière un ordre absolument logique'. Deze uitspraak werd
niet alleen ingegeven door de hoeveelheid en veelsoortigheid van de bankinstel-
lingen, doch ook door het feit, dat de indelingen, die Ardant voor ogen stonden,
de classificatie van de banken als primaire banken en secundaire banken uit-
sloten. Dit is waarschijnlijk toe te schrijven aan de invloed van de noodzake-
lijkerwijs juridisch getinte definities, die de bankwetten naar voren halen. Maar
bij mijn weten bestaat er in de Franse literatuur geen definitie van de bank-
activiteit, waarin de middelen met behulp waarvan krediet wordt verleend,
economiseh geanalyseerd zijn. De onderschciding van banken in primaire en
secundaire banken doet dit echter in principe wel.
Alvorens te trachten de Franse banken aldus in te delen, zij het vergund terug
te komen op de economische definitie van de banken, in casu de primaire banken.
Is er in voorgaande hoofdstukken al op gewezen, dat de definitie van De Roos
niet bevredigend lijkt, de definitie welke Verrijn Stuart geeft, is hieraan op een
kleinigheid na identiek. Men vergelijke zelf: `Een bank is een instelling, welker
bedrijf bestaat in het verlenen van crediet, met eigen middelen en met gelden,
welke zij van anderen heeft opgenomen, dan wel door het scheppen van níeuw
ruilmiddel in de vorm van bankpapier of giraal geld''. Dit is de definitie van
Verrijn Stuart. De Roos beschrijft de bank, zoals men zich zal herinneren, als
`een instelling, welker bedrijf bestaat in het verlenen van credieten, welke zij
verschaft, hetzij uit eigen of van derden opgenomen middelen, hetzij door de
creatie van nieuw ruilmiddel' Q.
Het enige verschil tussen beide definities is de detaillering door Verrijn Stuart,
welk geld wordt gecreëerd. Het meningsverschil dienaangaande tussen beide
1 Dr. G. M. Verrijn Stuart, op. cit., pag. 3.
~ Dr. F. de Roos, op. cit., pag. 8.
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auteurs doet hier niet ter zake en wij stappen er dus overheen'. Deze en soort-
gelijke definities, die trachten het verschil tussen primaire en secundaire banken
naar voren te brengen, zijn heterogeen: in deze definities worden e i g e n of
v a n d e r d e n verkregen middelen gesteld tegenover geldschepping. M.a.w.
in het ene gedeelte van de definitie wordt een eigendomstitel, een juridische titel
dus, als kenmerkend aanvaard, in het tweede gedeelte de geldschepping, een
economisch proces. Dit is onbevredigend. Het onderscheidende kenmerk zal dan
ook elders gezocht moeten worden. Hiervoor is te meer reden, waar in feite
niet ontkend kan worden
a. dat de nieuw gecreëerde ruilmiddelen schuldtitels zijn,
b. op de balansen der banken als middelen worden beschouwd,
c. dus middelen verkregen van derden vertegenwoordigen.
De in voornoemde definities naar voren gebrachte tegenstelling tussen eigen of
van derden verkregen middelen enerzijds en geldschepping anderzijds bedoelt dan
ook niet het accent te leggen op de eigendomstitels maar op het tijdstip, waarop
de middelen worden verkregen. Men wil van elkaar onderscheiden banken, die
krediet verlenen met aan de kredietverlening voorafgaande middelenverkrijging
en banken, die krediet verlenen zonder dat haar tevoren middelen zijn overge-
dragen'. Ten aanzien van de kredietverlening van de secundaire banken zijn
alle auteurs het wel eens. Zij berust op een overdracht van schuldtitels: in ruil
voor direct aan te wenden claims op goederen en diensten, die de banken voor
haar kredietverlening gebruiken, hebben zij schuldtitels in omloop gebracht, die
pas na een zekere periode inlosbaar zijn S.
M.a.w. besparingen van de economie worden overgedragen aan hen, die koop-
kracht op dit ogenblik prefereren boven koopkracht op het moment, waarop zij
de benodigde besparingen zelf zouden hebben kunnen verrichten 8. De krediet-
verlening van de secundaire banken berust dan ook op eigen of van derden ver-
kregen besparingen. Deze zijn noodzakelijkerwijs tot stand gekomen in een periode,
die de kredietverlening voorafgaat. De secundaire banken bemiddelen dus bij de
overdracht van door andere instellingen in omloop gebrachte ruilmiddelen. De
primaire banken daarentegen scheppen zelf de koopkracht, die zij bij haar
kredietverlening beschikbaar stellen: zij brengen nieuwe ruilmiddelen in omloop.
Kunnen zij hier te allen tijde mee doorgaan? Zijn er grenzen aan het proces der
geldschepping?
De primaire banken anticiperen op liquiditeitsvoorkeur. Niemand twijfelt er aan,
dat er grenzen hiervoor bestaan. Dit volgt uit het feit, dat de economie bepaalt,
hoeveel geld er uiteindelijk in omloop blijft. De geldhoeveelheid is immers de
resultante van twee processen, namelijk de geldschepping en de geldvernietiging.
a Zie de betreffende voetnoten in het werk van De Roos (pag. 8) en Verrijn Stuart
(pag. 4).
4 De veronderstelling, dat het onderscheid al of niet een aan de kredietverlening
voorafgaande periode betreft, is door schrijver van deze regels gemaakt. Hij kon
niet aannemen, dat genoemde auteurs meenden, `creating deposits out of nothing is
assumed to mean ability to create deposits without assistance from the public's be-
haviour'. Zie Gambino, Further considerations on the determinants of the volume of
bank deposits. Quarterly Review. Banca Nazionale del Lavoro, juni 1956, p. 42.
5 Met voorbijzien van alle andere aspecten wordt hier alleen het liquiditeitskarakter
van het geld in de beschouwing betrokken.
" Besparingen - niet besteed inkomen.
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Daar komt echter bij, dat er velerlei soorten bankgeld zijn, namelijk evenveel
als er geldscheppende instellingen zijn. Voor de individuele bank heeft de geldhoe-
veelheid dus twee aspecten: hoeveel geld er in omloop blijft, maar ook of h a a r
geld in omloop blijft ~. Immers op het moment van de geldvernietiging zal zij de
door haar in omloop gebrachte claim moeten realiseren, hetzij door wettig betaal-
middel in omloop te brengen hetzij door geld van een andere bank te produceren,
hetzij door het beschikbaar stellen van andere vermogenswaarden, hetzij door een
van haar eigen vorderingen te annuleren.
De kredietverlening van de primaire banken berust dan ook op de onuitgesproken
verwachting, dat de door haar in omloop gebrachte ruilmiddelen gedurende enige
tijd blijven circuleren, d.w.z. deel uitmaken van de kasreserves van de economie.
Is dit het geval, dan kunnen wij van quasi-besparingen spreken 8. De krediet-
verlening van de geldscheppende banken berust op deze quasi-besparingen. Er is
echter geen sprake van besparingen, in een voorafgaande periode tot stand ge-
komen, maar van verwachte besparingen, een vooruitlopen op de beslissingen
van de economie a. De geldschepping is het tijdstip, waarop het betreffende
`spaarcontract' wordt afgesloten en de wijze waarop het wordt afgesloten'o
Geven we dit tijdstip aan als Tt, dan kunnen we stellen, dat het verschil in de
omvang van de geldhoeveelheid op de tijdstippen Tz en Tt het resultaat is van
dit `spaar'proces gedurende de periode Tl-T2. Het zijn de hiermede overeen-
komende `besparingen', de bij de banken aangehouden kasreserves van de cliënten
C(rediteuren), die het deze banken mogelijk hebben gemaakt haar gedurende de
periode Tl-TZ door geldcreatie ontstane vorderingen op haar cliënten D(ebi-
teuren) niet direct opeisbaar te maken, maar de vervaldagen ervan in de tijd
uit te spreiden. Alleen de ervaring kan leren, in hoeverre de individuele banken
in haar anticipaties juist hebben geoordeeld'~. Nemen de bij haar aangehouden
tegoeden af en heeft haar kredietverlening daarmee geen gelijke tred gehouden,
~ De geldvernietiging is in grote lijnen het proces van de geldschepping in omge-
keerde zin. Zie hieromtrent Dr. F. de Roos, op. cit. pag. 37 e.v.
8 Quasi-besparingen - niet-bestede inkomsten.
o Men zie ook de interessante discussie in de Quarterly Review van de Banca
Nazionale del Lavoro tussen Schneider, Sayers en Gambino in sept. en dec. 1955 en
juni en sept. 1956. Deze discussie gaat wel niet juisi over het hier behandelde onder-
werp, maar tracht tot een algemene conclusie te komen over de vraag: wanneer men
aanvaardt, dat de depositohouders kredieteuren van de banken zijn en dat de ervaring
in Duitsland en Engeland schijnt te leren, dat het publiek geen invloed heeft op de
schepping van deposito's - de centrale bank kan namelijk o.a. door open-markt-
politiek deze invloed verhinderen - hoever kan de centrale bank in dezen gaan? De
in het bovenstaande naar voren gebrachte argumenten lijken door deze discussie beves-
tigd. Wij onderschrijven dan ook de mening van Gambino, wanneer hij tegen hen die
menen, dat het technisch mogelijk is het effect van de reactie van het publiek te
compenseren, opwerpt: `it would not, however, seem right to say, because of this, that
the public's behaviour does not influence the volume of deposits or that its influence is
irrelevant' (zoals Sayers meent). Zie Quarterly Review, juni 1956, pag. 40.
lo Wij zijn het dus hier met De Roos eens, waar hij N. Polak verwijt de Nederlandse
algemene banken, primaire banken dus, besparingen te dcen doorgeven. De primaire
banken anticiperen op de houding van de depositohouders. Zie De Roos, op. cit.,
pag. 114.
~l Ingevolge wettelijke protectie nemen de Centrale banken wel een zeer bijzondere
positie in:
a. haar ruilmiddel is wettig betaalmiddel;
b. haar verplichtingen inzake gouddekking enz. zijn vaak vervallen.
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dan is haar liquiditeit afgenomen tenzij natuurlijk op andere wijze middelen zijn
aangetrokken'p.
Een definitie van het begrip bank, die een onderscheid wil inhouden tussen
primaire en secundaire banken zou dus kunnen luiden: een bank is een instelling,
die er haar bedrijf van maakt krediet te verlenen door het doorgeven van be-
sparingen of door het vooruitlopen op quasi-besparingen. Zou men er op staan
de geldschepping zelf naar voren te brengen, dan zou men kunnen zeggen: een
bank is een instelling, die er haar bedrijf van maakt krediet te verlenen met
behulp van geldschepping of inet behulp van door andere instellingen in omloop
gebracht geld.
II. De primaire banken in Franlo ijk
Het mag verwondering wekken, dat auteurs, die de primaire banken onder-
kennen door haar geldschepping, deze van de secundaire banken onderscheiden
door zich in feite te baseren op de verhouding der zichttegoeden tot het balans-
totaal'g. In het licht van de voorgaande uiteenzettingen is het echter duidelijk,
dat deze indelingsnorm zin heeft: nemen de spaarsaldi een overwegende plaats
in onder de middelen, waarover een bank beschikt, dan stelt zij bij haar krediet-
verlening voornamelijk besparingen ter beschikking van de economie; anticipeert
zij echter voornamelijk op quasi-besparingen, dan zullen de bij haar aangehouden
zichttegoeden prevaleren. Het is dus zaak de zichttegoeden der Franse economie
op te sporen en haar verhouding tot het totaal der middelen der betreffende
banken vast te stellen.
In de volgende tabel zijn de zichttegoeden opgenomen die de Kredietraad in de
Franse economie als zodanig erkent. In de eerste plaats zijn dat de zichttegoeden,
welke deel uitmaken van de in de monetaire statistieken gepubliceerde zicht-
tegoeden, vervolgens zichttegoeden, welke statistisch minder gemakkelijk zijn
weer te geven, zoals die, aangehouden bij de Caisse des Dépóts, het Crédit Fon-
cier, de `Agents de change', om hiervan de voornaamste te noemen. Daarentegen
zijn niet in de tabel opgenomen de deposito's van de niet onder particulieren en
ondernemingen begrepen correspondenten van de Schatkist bij deze laatste in-
stelling.
12 De Roos laat dan ook na verband te leggen tussen de geldschepping en het ver-
schijnsel dat hij op blz. 101 van zijn aangehaald boek constateert: `De praktijk wijst
uit, dat een bepaald percentage der crediteurensaldi, wisselend naar periode en instel-
ling, onder normale omstandigheden niet wordt opgevraagd of overgedragen aan
andere intermediaire instellingen in het betalingsverkeer. Tezamen met de eigen mid-
delen en de op langere termijn toevertrouwde gelden, komt dit bedrag dus in aanmerking
voor credietverlening op minder liquide wijze'.
13 Zie Dr. F. de Roos, op. cit., pag. 13, `dat niettemin de algemene banken o.i. ge-
classificeerd dienen te worden in de groep der primaire banken, en de boerenleenbanken
in de groep der secundaire banken vindt zijn oorzaak hierin, dat bij de boerenleenban-
ken in tegensteliing tot de algemene banken de spaarsaldi een overwegende plaats
innemen'. Dit impliceert na het voorgaande de in de tekst gegeven norm. N.B. Zicht-
tegoeden kunnen interbancaire tegoeden en tegoeden van de Schatkist uitsluiten.
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Zichttegoeden van particulieren en ondernemingen naar de banken waar deze
worden aangehouden.
(toestand eind 1956)
in mld. frs. in o!o balans
totaal
I Totaal, waarvan 3.404
II Banque de France 79
III Schatkist 59
IV Postcheque- en girodienst 597 1009'0
V Banken, waarvan 2.669 (~)
a. Onder toezicht van Controlecommissie w.v. 2.608 -~ 72010
1. Depositobanken 2.469 (h) -F 79010
2. Banques d'affaires 315 (~) t 60010
3. Banken voor lang en
middellang krediet -
b. Crédit agricole 260 29010
c. Crédit populaire 137 62oJo
d. Banque fran~aise du commerce
extérieur 34 -F 17010e. Banque de réescompte de
la Sarre
f. Crédit Foncier n.b.
g. Crédit National -
h. Caisse des Dépóts et Consignations n.b.
VI Agents de change n.b.
Bronnen: Jaarrapport Nationale Kredietraad 1956, Balansen der banken eind december
1956, zoals gepubliceerd door Controlecommissie.
(a) Totaal a~- b-I- etc. min 370 mld. vertegenwoordigend niet tot vervaldag ge-
komen bedragen, die in de regels a, b, c etc. zijn ingesloten.
(~) Benadering, verkregen door samenvoeging van balanscijfers van de grootbanken,
de Parijse, lokale en regionale banken.
(~) Benadering, verkregen door samenvoeging balanscijfers N.V.'s en firma's.
De reden hiervoor is, dat deze `deposito's' eerder met schatkistpapier overeen
zouden komen dan met wat algemeen onder zichttegoeden wordt verstaan.
In ieder geval betwist de Kredietraad het zichtkarakter van deze tegoeden, die
overigens slechts voor zeer korte perioden ter beschikking van de Schatkist zouden
staan ".
De tabel laat zien, dat naast de Banque de France en de Postcheque- en giro-
dienst, de depositobanken, de `banques d'affaires' en de banken van het Crédit
populaire zonder meer als primaire banken aangemerkt kunnen worden. Men
zou geneigd kunnen zijn de banken van het Crédit agricole mutuel als secundaire
banken te beschouwen. Wij menen echter, dat zij als primaire banken beschouwd
kunnen worden. Dit zou zonder meer waar zijn, wanneer men de kredietverlening
voor rekening van het Fonds de Développement buiten beschouwing laat. De
voorschotten van het Fonds blijken namelijk een vijfde van de middelen van de
la Zie tijdschrift Banque, mei 1957, Quelques commentaires sur les statistiques moné-
taires en de hieraan toegevoegde opmerkingen en pag. 134.
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bij de Caisse Nationale aangesloten banken uit te maken. Een andere reden,
die voor onze opvatting pleit is het feit, dat deze voorschotten alleen in de balansen
van de regionale en niet in die van de lokale banken voorkomen.
Waar de kredietverlening de voornaamste bron van geldschepping vormt, volgt
eveneens uit de voorafgaande tabel, dat de Kredietraad een grote invloed op de
geldschepping kan uitoefenen. Het krediet van de Banque de France en de Post-
cheque- en girodienst aan de Schatkist, het krediet aan het buitenland - ver-
anderingen in de deviezenreserves -, en daarenboven het krediet verleend door
het Crédit populaire en het Crédit agricole ontsnappen wel in zekere mate aan
zijn directe controle, maar het blijft waar, dat de kredietverlening der primaire
banken, bijna in zijn geheel binnen de invloedssfeer van de Kredietraad en de
Banque de France vallen. De verschillende aspecten van dit probleem zullen in
het volgende hoofdstuk besproken worden.
Houdt men er rekening mede, dat de tegoeden aangehouden bij de Caisse des
Dépdts, het Crédit Foncier, de `agents de change' en de `courtiers en valeurs
mobilières' niet in voorgaande tabel weergegeven konden worden, dan blijken
slechts tweederden van de zichttegoeden bij de banken van de particuliere sector
aangehouden te worden. Dit is veel minder dan in Engeland, waar de monetaire
zichttegoeden in haar geheel bij de commerciële banken aangehouden worden,
maar ook veel minder dan in Nederland of in België. Houdt men er daarenboven
rekening mee, dat het chartale geld ongeveer de helft van de geldhoeveelheid
vertegenwoordigt, dan krijgt men oor voor de klacht, die wel in Frankrijk ge-
hoord wordt, dat de commerciële primaire banken niet over genoeg middelen
beschikken.
Dit standpunt dat overigens niet ongegrond is, belicht slechts een bepaald aspect
van het vraagstuk. Dit blijkt o.a. uit het feit, dat er nog altijd kredietrestricties
bestaan, díe voornamelijk geldig zijn voor de banken van de private sector. Het
probleem moet dan ook anders worden gesteld: welke factoren zijn van invloed
op de tegoedvorming?
III. De tegoeden bij de primaire banken
Tegoeden, liquiditeit, rentabiliteit
In voorgaande hoofdstukken is de tegoedvorming bij de primaire banken als iets
min of ineer vanzelfsprekends beschouwd15. Alleen bij de bespreking van de
depositobanken en met name, waar gewezen werd op de uitbouw van deze banken
tot grootbanken is gesteld, dat de verkrijging van tegoeden in deze een belang-
rijke drijfveer was. Nu er een logisch verband gelegd is tussen de geldschepping,
de tegoedvorming en de kredietverlening der primaire banken is deze uitbouw,
die een belangrijk aspect van het concentratieproces in het bankwezen vertegen-
woordigt, in een nieuw licht komen te staan. De primaire banken zijn namelijk
op economische gronden gedwongen een netwerk van vestigingen op te bouwen
om zoveel mogelijk kasreserves toevertrouwd te krijgen. Zij anticiperen immers
niet alleen op de aflossing van de kredietschuld door de cliënten D(Debiteuren)
zoals secundaire banken dit ook doen, maar zij anticiperen eveneens op de hou-
15 In de hiervolgende uiteenzettingen dient de term primaire banken als commer-
ciële primaire banken gelezen te worden.
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ding der cliënten C(Crediteuren) ten opzichte waarvan de bank op ieder ogenblik
geroepen kan worden haar verplichtingen na te komen. Door het aantal cliënten
C uit te breiden vergroten zij de waarschijnlijkheid van een bepaald percentage
in de quasi-besparingen en van geringer `décaissements'. Door haar cliëntele uit
te breiden over een groter aantal huishoudingen met verschillende uitgavenge-
woonten bereiken de primaire banken dus dat zij of ontlast worden van de ver-
plichting een relatief hoog percentage van haar activa in liquide vorm aan te
houden of minder vaak gedwongen worden een beroep te doen op de geldmarkt
of de Centrale bank. In het ene geval zijn zij gedwongen haar kredietverlening
te beperken, in het andere geval moeten zij een gedeelte van haar winst - in
bepaalde gevallen zelfs meer dan haar winst - afstaan aan de instellingen, die
haar aan kasmiddelen helpen I~. Haar depositovolume is dus nauw verwant aan
het probleem van de rendabiliteit. Het is dit aspect van de depositovorming, dat
in bovenstaande klacht naar voren komt. Immers de algemene trend van de
depositovorming is op korte termijn een gegeven grootheid. Daar komt nog bij
dat de Kredietraad de bankvoorwaarden heeft vastgesteld. Het probleem van de
depositovorming kan dan ook onder drie gezichtspunten worden bekeken:
a. veranderingen in de verhouding tussen giraal geld en chartaal geld,
b. veranderingen in de verhouding tussen deposito's, aangehouden bij de banken
van de particuliere sector en bij andere instellingen,
c. de concurrentie der individuele banken tegen de achtergrond van de regeling
van de bankvoorwaarden.
ad a. Giraal geld - chartaal geld:
`Le développement relativement lent de la monnaie scripturale en France a été
maintes fois constaté''~. Deze verzuchting van de Kredietraad moge er een aan-
duiding voor zijn, dat ook reeds bij verschillende gelegenheden getracht is hierin
verandering te brengen. Het eventuele resultaat kan niet anders dan tot een
vermindering der bankkosten bijdragen en het zal wel duidelijk zijn, alleen reeds
het gebruik van de wissel, heeft de tendens deze relatief hoog te doen zijn.
De voornaamste maatregelen, die op dit gebied zijn getroffen, hebben ten doel
het chequeverkeer te bevorderen. Men tracht hiertoe te komen door de cheque
zonder dekking te bestrijden. De meest recente maatregel op dit gebied is een
wetsdecreet van 20 mei 1955, dat de instellingen, die gemachtigd zijn cheques uit
te betalen, verplicht zijn de personalia van trekkers van cheques zonder voldoende
dekking binnen 4 dagen na aanbieding van de cheque op te geven bij de Banque
de France. Deze laatste houdt een register bij, dat ter beschikking staat van de
tot betaling gemachtigde instellingen; het bevat alle `incidenten' van de laatste vijf
jaren ten aanzien van een rekeninghouder. De aanbieder van een cheque zonder
dekking kan daarenboven zonder onkosten een bewijs van niet betalen krijgen,
dat hij aan de politie kan doorgeven. Een andere methode, die in Frankrijk
toepassing heeft gevonden, om de cheque meer ingang te doen vinden, is het
gebruik ervan verplicht te stellen voor het betalen van bedragen, die een zeker
bedrag te boven gaan. Deze maatregel, die oorspronkelijk van 1940 dateert, is
18 Normaliter zijn de banktarieven gebaseerd op het officiële disconto; herdisconto
tegen een hogere rente dan de door haar gevraagde is dus marginaal.
17 Jaarrapport Nationale Kredietraad, 1955, p. 23.
157
herhaalde malen herzien. Sinds 6 februari 1953 is het betreffende bedrag vast-
gesteld op 100.000 frs.'b.
ad b. Deposito's bij banken van de particuliere sector en andere instellingen'B
De omvang van de deposito's bij de banken van de private sector wordi, zoals
in de voorgaande pagina's is beschreven, beïnvloed door een groot aantal struc-
turele verschijnselen: in tegenstelling tot met wat in de meeste Westeuropese
landen het geval is, worden zichttegoeden aangehouden bij de Schatkist; de
Banque de France kent tegoedvorming van particulieren en ondernemingen; de
activiteit van deze Centrale bank als commerciële bank is hier zeker niet vreemd
aan; wil men een vergelijking maken met Engeland, dan valt op, dat dit land
geen postcheque- en girodienst kent; onder de tegoeden, aangehouden bij de Caisse
nationale d'Epargne gaan zeer zeker kasreserves schuil, die in andere landen
bij het bankwezen zouden worden aangehouden; er moge verder worden her-
innerd aan de verplichting voor de lagere publiekrechtelijke lichamen haar kas-
reserves bij de Schatkíst aan te houden; deze zelfde verplichting geldt, zoals wij
zagen, overigens voor alle Correspondenten van de Schatkist, die dit op niet
vrijwillige basis zijn; tenslotte moet niet worden vergeten, dat de tegoeden aan-
gehouden bij het Crédit populaire en het Crédit agricole, niet los gezien kunnen
worden van haar respectieve functies, die een vorm van sociaal krediet vertegen-
woordigen. Deze opsomming, die overigens niet pretendeert volledig te zijn, maar
veeleer een in herinnering roepen van de in de voorgaande pagina's beschreven
structuur is, laat duidelijk naar voren komen, dat hier niet alleen de concurrentie-
capaciteit van de particuliere banken in het spel is.
Dat er in dezen meer begrip komt van de zijde van de Overheid blijkt o.a. uit
onlangs getroffen voorzieningen: in 1955 en 1956 is voor de verschillende kassen
van de sociale verzekering de mogelijkheid geopend rekeningen voor lopende
kasreserves te openen bij het bankwezen - tevoren mochten alleen rekeningen
worden aangehouden bij de Caisse des Dépóts, de Banque de France en de Post-
cheque- en girodienst 20. Een andere maatregel, die dezelfde geest ademt, is de
beslissing van 29 maart 1957 van de Kredietraad, waardoor voor de banken de
mogelijkheid wordt geschapen een geringe rentevergoeding toe te kennen voor
haar op iets langere termijn toevertrouwde kasreserves''. Maar ook het op die-
zelfde datum vastgestelde creditrentegamma geeft blijk van de zorg van de mone-
taire autoriteiten de banken van de private sector niet in een a priori niet-con-
currerende positie te plaatsen. In de volgende paragrafen wordt er uitvoerig op
teruggekomen.
ad c. Deposito's en bankvoorwaarden
Een van de taken, die de Kredietraad zich vanaf het begin heeft zien opgedragen,
betrof het regelen van de bankvoorwaarden en meer in het algemeen het ver-
lagen van de kosten van het krediet. Hij heeft hieraan direct zijn volle aandacht
18 De cheque is echter in Frankrijk geen `effet libérateur' en wordt dus niet be-
schouwd als wettig betaalmiddel.
19 Onder deposito's worden hier zichttegoeden en termijndeposito's begrepen.
Y" O.a. arrêtés van 7 juni en 21 juli 1955.
"-' Zie pag. 160.
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besteed, en voortgaande op de weg, reeds ingeslagen door zijn voorganger, het
Comité permanent des banques, heeft hij als politiek aanvaard het vaststellen
van minimumtarieven voor de kredietverlening en van maximumtarieven voor
de creditposten.
Wat betreft de minimumtarieven, deze werden vastgesteld aan de hand van het
officiële disconto van de Banque de France door deze te verhogen met bepaalde
commissies, risicopremies enz. In feite werden deze tarieven regionaal bepaald,
want de Kredietraad beperkte er zich toe de onderling in regionale of lokale
o~rereenkomsten vastgestelde tarieven te aanvaarden, wanneer deze hem niet over-
dreven leken. Hij liet mogelijk iets meer pressie voelen, waar het kredieten betrof,
die speciaal bevorderd moesten worden.
Inzake de vergoedingen voor tegoeden en deposito's stelde de Raad of in diens
opdracht de Banque de France maxima vast. Geringe onderlinge verschillen, die
op basis van overeenkomst tot stand gekomen waren, schijnen echter ook hier
toegelaten te zijn. Wat de tegoeden betreft, werden de banken en financiële instel-
lingen in drie klassen ingedeeld en een voor ieder dezer drie klassen absoluut
geldend maximum vastgesteld -~. Wat de deposito's betreft, werd het rentegamma
gedeeltelijk vrijgelaten, maar de voorwaarden voor het openen van deze tegoeden
- minimumbedrag, tijdsduur enz. werden nauwkeurig omschreven -3.
Wat de tegoed- en depositovorming betreft, was de tariefconcurrentie dus gedeel-
telijk onmogelijk geworden. Cauboue, een reeds eerder geciteerd auteur, doet
het voorkomen, alsof dezelfde uitspraak van toepassing zou zijn op de krediet-
verlening.
Hij baseert zich o.a. op de omstandigheid, dat voor de meer omvangrijke kredieten
de banken onderling steeds consortia vormen, waarbij precedenten steeds van
grote invloed zouden zijn en vervolgens, dat de grote ondernemingen er steeds
in zouden slagen het minimumtarief te bedingen '-': `en agissant ainsi, les banques
ont suprimé la concurrence et se sont partagées la grosse clientèle par secteurs
d'influence' 25.
In hetgeen Cauboue stelt, ligt wel een grond van waarheid, maar men kan zich
niet aan de indruk onttrekken, dat deze auteur de lucht donkerder ziet dan hij
in werkelijkheid is. En werd reeds aangetoond, dat de specialisatie van de banken
en haar oriëntatie meer in het bijzonder op bepaalde activiteiten of ondernemingen
van oudere datum is dan 1945 28. Het is dan ook niet juist het zo voor te stellen,
alsof deze specialisatie het uitsluitend gevolg van de vaststelling van minimum
tarieven zou zijn. Daar de depositovorming en kredietverlening veelal samengaan,
moet niet worden vergeten, dat de vrijgelaten tarieven voor deposito's op langere
termijn inzake de concurrentie een waardevol wapen zijn geweest. Daar komt bij,
dat de autoriteiten ten aanzien van de toepassing der credittarieven zowel soepel
als vrijwel machteloos waren. Wat dit laatste betreft, overtredingen van het voor-
22 De te vergoeden rente verschilde echter slechts fracties van een percent.
23 Zie tabel pag. 161.
24 Zie P. Cauboue, Concurrence entre banques et fixation de leurs taux en France.
Moneta e Credito, Driemaandelijks tijdschrift van de Banca Nazionale del Lavoro, Nr.
29-30, le halfjaar 1955, pag. 39 e.v.
2s Moneta e Credito. Driemaandelijks tijdschrift van de Banca Nazionale del Lavoro,
Nr 29-30, le halfjaar 1955, pag. 43.
Ye Idem. Zie ook pag. 72 e.v.
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schrift kwamen zowel voor bij grootbanken als andere. Men werd er wel toe
gedwongen. De verscherping van de kredietrestricties in 1951 is inderdaad ge-
paard gegaan met een zekere ontspanning in de controle van de naleving van
de credittarieven. Het is echter duidelijk, dat hierbij meer de bedoeling voorzat
de tegoedvorming te bevorderen, dan om de onderlinge concurrentie te ver-
scherpen. Niettemin werd deze laatste vanzelfsprekend feller.
Cauboue geeft er in zijn genoemd artikel aardige voorbeelden van.
In 1956 is de Kredietraad er toe overgegaan de orde weer te herstellen. Een
wetsartikel, in augustus door het Parlement aangenomen, is de eerste stap Y'.
Het bepaalde, dat `les entreprises, établissements ou organismes qui re~oivent du
public, sous forme de dépdts ou autrement, des fonds remboursables à vue ou
à moins de trois ans ne peuvent, directement ou indirectement, par quelque
moyen que ce soit, payer sur les sommes ainsi re~ues des intérêts à des taux
supérieurs à ceux qui résultent des décisions du Conseil National du Crédit en ce
qui concerne les organismes relevant de la competence de celui-ci ou qui sont
fixés par le Ministre des Affaires Economiques et Financières après avis du
Conseil National du Crédit ~. Een algemene beslissing van de Raad vormde de
tweede stap QB.
Aanvankelijk werden de bestaande tarieven gehandhaafd, zij het dan, dat er
enige differentiaties werden ingevoerd en dat het domein der vrije tarieven werd
beperkt. Ingevolge dit voorschrift konden echter voortaan doeltreffender discipli-
naire maatregelen worden getroffen.
Het zou echter tot eind maart 1957 duren voor de credittarieven aan een alge-
mene regeling zouden worden onderworpen so: het gamma van vastgestelde tarie-
ven werd uitgebreid tot die, welke tot dan toe vrij waren gebleven; de lokale en
regionale overeenkomsten werden niet langer erkend; de classificatie der banken
met het oog op de vergoeding der zichttegoeden, die overigens van 1943 dateerde,
werd herzien s'; in hetzelfde kader werden enige regelingen getroffen ten aanzien
van de emissievoorwaarden van kasobligaties; tevens werd de banken de bevoegd-
heid toegekend rekeningen te openen voor cliënten, die evenals chequerekeningen
47 Art. 17 wet van 2 augustus 1956.
YB Annexe 7. Jaarrapport Kredietraad 1956.
Y9 Beslissing van 25 oktober 1956. Zie voor nadere details volgende tabel.
so Beslissing van 29 maart 1957.
31 Deze indeling heeft niets te maken met andere indelingen van het bankwezen,
die wij in de voorgaande pagina's hebben gezien. De drie groepen banken omvatten
namelijk:
a. de emissiebanken, die buitenlandse banken en banken die onder buitenlandse invloed
staan; Franse N.V.'s waarvan de verplichtingen 31.12.1956 gelijk aan of hoger
waren dan 3 mld. frs.; alle Franse banken waarvan de verplichtingen 31.12.1956
hoger dan of gelijk aan 6 mld. frs. wazen;
b. Franse N.V.'s waarvan de verplichtingen 31.12.1956 hoger waren dan 500 min. frs.
maar minder dan 3 mld. frs.; alle Franse banken met verplichtingen tussen 1 en 6
mld. frs.;
c. Franse N.V.'s met verplichtingen beneden 500 min. frs.; alle Franse banken met
verplichtingen beneden 1 mld. frs.
N.B. ') Ook bij de voorschriften ten aanzien van het minimale kapitaal wordt onder-
scheid gemaakt tussen banken met als rechtsvorm de N.V. en andere. z) Onder ver-
plichtingen moeten worden verstaan kortlopende verplichtingen.
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niet debet mogen staan, maar waarover niet per cheque beschikt mag worden sz.
Zoals uit de volgende tabel blijkt, is dus het rentegamma van alle middelen,
waarover een bank gedurende enige tijd de beschikking krijgt - met uitzondering
van obligatieleningen - sinds begin 1957 vastgelegd. De rentetarieven van de
middelen, verkregen uit herdisconto en vergelijkbare transacties, staan immers
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Bron: Jaarrapport Nationale Kredietraad 1956.
a) Beslissing van 29 maart 1957.
b) Zij worden niet langer als termijntegoeden erkend.
~) De volgende renteniveaus zijn vastgesteld ingevolge de beslissing van 29.3.1957.
De maatregelen van 29 maart moeten dan ook als zeer ingrijpend worden be-
schouwd. Zij komen evenwel tegemoet aan kritíek, die bankierskringen tot dat
tijdstip niet geheel ten onrechte naar voren brachten: het betrekkelijk geringe
percentage der banken van de particuliere sector in het totaal der deposito's zou
ten dele zijn te wijten aan voordelen, die deze private banken onmogelijk kunnen
az In feite zijn het spaarrekeningen waarvan het minimum vastgesteld is op 100.000
frs., het ma~cimum op 700.000. Er mag alleen over worden beschikt ten eigen behoeve
met bedragen van 10.000 frs. of veelvouden hiervan. De rente is vastgesteld op 2010
per jaar maar kan bij grote stabiliteit 2,Sqo bedragen. De eerste 100.000 frs. zijn echter
renteloos.
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toekennen. Sinds 29 maart 1.1. zijn de banken gerechtigd de zogenaamde `speciale
rekeningen' aan te houden en kunnen zij dus beter het hoofd bieden aan de
concurrentie van de spaarbanken. Veel belangrijker is echter het feit, dat het
door de Kredietraad voorgeschreven creditrentegamma door de Minister van
Financiën eveneens is voorgeschreven voor de meeste banken van de publieke
en semi-publieke sector, zoals het Crédit Foncier, Banque fran~aise du commerce
extérieur, Crédit populaire enz. De Kredietraad heeft de para-bancaire sector, de
financiële instellingen, eveneens dit rentegamma voorgeschreven. Wat het Crédit
agricole mutuel betreft en enige andere instellingen, waarvoor tot nu toe geen
speciale regeling was getroffen, deze zijn gebonden aan rentevergoedingen, welke
weliswaar gunstiger zijn dan die, opgelegd aan de reeds genoemde banken, maar
toch iets lager dan de maximale vergoedingen, opgenomen in de tabel die op
pagina 161 staat. De maatregelen van 29 maart konden waarschijnlijk zo uitge-
breid en veelomvattend zijn omdat zij voortvloeiden uit een studie en voorstel
dat de Association professionnelle in opdracht van de Kredietraad heeft gemaakt.
Men trekke hieruit echter niet de gevolgtrekking dat er enig direct verband zou
bestaan tussen het hierboven weergegeven creditrentegamma en dat der debet-
rente: `le prix de revient des opérations de banque est difficile à chiffrer malgré
les nombreux et ingénieux travaux que cette question a inspirés à de multiples
techniciens de la banque' 33. Om een voorbeeld te geven, dat de Nederlandse
lezer waarschijnlijk interesseert in verband met een eventuele invoering van beurs-
waarden met geringe nominale waarde, de operaties die hierop betrekking hebben
zijn voor de Franse banken veelal een grote verliespost. Zij trachten deze natuur-
lijk te compenseren en doen dit door deel te nemen aan emissieconsortia. De
betreffende transacties blijven desalniettemin waarschijnlijk op de algemene
kosten drukken.
IV. De geldmarkt
De bespreking van de wijzen waarop de banken middelen kunnen verkrijgen,
zou niet volledig zijn, wanneer niet met een enkel woord werd gerept over de
geldmarkt 34.
Tijdens de uiteenzettingen inzake de open-markt-politiek is er al op gewezen,
dat de Banque de France de laatste instantie is, die het mogelijk kan maken
vervallende interbancaire verplichtingen en die van de banken ten opzichte van
de Schatkist te regelen. De open-markt-politiek is dan ook in dit opzicht te zien
als het verlengstuk van de geldmarkt, want meestal zullen de banken trachten
haar verplichtingen te regelen zonder de `reserves' bij de Banque geheel uit te
putten.
De geldmarkt omvat echter niet slechts de banken. Alle instellingen, die schat-
kistpapier op rekening-courant aanhouden, zijn gemachtigd transacties te ver-
richten op de geldmarkt, d.w.z. geld op korte termijn uit te zetten. Er moet
echter een dubbel voorbehoud worden gemaakt. Nu het op de geldmarkt ver-
handelde papier bijna uitsluitend wordt gevormd door schatkistpapier en de daar-
aan gelijk gestelde accepten van het Crédit National, moeten deze instellingen
~ Zie voornoemd artikel van P. Cauboue.
94 Voor een uiteenzetting inzake het disconto zij verwezen naar Deel II, Hoofd-
stuk I.
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worden onderscheiden naar de voorwaarden waaronder dit papier door haar
verhandeld kan worden. Er werd immers reeds op gewezen, dat het rendement
van het schatkistpapier wordt beïnvloed door de aankoop door de Banque de
France van driemaandspapier tegen een koers, die veelal lager ligt dan het
officiële disconto 3'. Deze concessie is slechts verleend aan de banken en aan die
financiële instellingen, die met name door de Kredietraad zijn aangewezen. Hier-
onder vallen de als discontohuizen werkzame financiële instellingen.
Met uitzondering van deze enkele financiële instellingen worden de transacties in
publieke waardepapieren tussen banken en financiële instellingen ongeveer gelijk-
gesteld met die tussen de banken en haar cliëntele 3B. Dit komt er op neer, dat
de banken ten aanzien van financiële instellingen:
a. geen schatkistpapier in `pension' mogen nemen of `en pension' mogen geven,
b. geen toezegging tot herdisconto van dit papier mogen doen, tenzij inzake
papier met een looptijd van minder dan drie maanden,
c. dit papier niet in disconto mogen nemen tegen een andere rentevoet dan de
toegestane minimumrente; zij mogen haar echter wel papier tegen een lagere
prijs dan het officiële disconto afstaan,
d. deze niet een gedeelte van de inschrijvingscommissie mogen terugbetalen.
De voornaamste instellingen van de geldmarkt zijn dan ook de Caisse des Dépóts
et Consignations, de banken en dan op de eerste plaats de primaire banken, de
discontohuizen en voor het plaatsen van tijdelijke overschotten het Crédit Na-
tional, het Crédit Foncier en de Caisse Nationale van het Crédit agricole.
De Parijse geldmarkt is echter niet te vergelijken met die van Londen en slechts
tot op zekere hoogte met die van Amsterdam. Toch benadert in de praktijk de
Parijse markt meer de Amsterdamse dan de Londense. De voornaamste redenen
hiervoor liggen wel in de concentratie van de geldmarkt in schatkistpapier en
vergelijkbaar papier in beide eerstgenoemde steden. In Engeland spelen naast
`Treasury bills' `Government bonds' een grote rol op de geldmarkt, maar daar-
enboven is hier meer dan in beide andere steden de geldmarkt de markt, waar
de banken papier kopen met haar gewenst voorkomende vervaldata 3i. In Parijs
nog meer dan in Amsterdam is de geldmarkt de markt, waar men voornamelijk
kasoverschotten met kastekorten compenseert. Er is een groot aantal redenen
aan te wijzen, die deze eenzijdige ontwikkeling in de hand hebben gewerkt. Daar
is in de eerste plaats te wijzen op het feit, dat het Franse bankwezen minder
geconcentreerd is in enkele grote instellingen en dat de Banque door haar multiple
vertakkingen over een groot aantal plaatsen de noodzaak van een grote centrale
markt steeds betrekkelijk gering heeft gemaakt. De specialisatie van de Franse
ss In het kader van de kredietbeperkingen is deze verplichting in juli 1957 opgeheven.
Waar dit papier in de portefeuille `Effets négociables achetés en France' opgenomen is
en het plafond voor open-markt-transacties niet verlaagd is, heeft de Banque hierdoor
ruimere armslag gekregen naar eigen inzicht schatkistpapier van de banken over te
nemen.
as Zie Jaarrapport Nationale Kredietraad 1956, p. 27 e.v. De betreffende beslissing
van 25 december 1956 is echter slechts een herhaling van een reeds van 1943 dateren-
de toestand. Wat handelspapier betreft, is de vrijheid der financiële instellingen groter.
De Banque de France verleent hier echter minder faciliteiten. Zie ook volgende
pagina's.
87 Wij mogen hier herinneren aan de hoge investmentportefeuille der Engelse banken.
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banken in die welke haar middelen slechts op korte termijn uitzetten - de depo-
sitobanken - en die welke haar middelen voor een groot gedeelte in financiële
transacties uitzetten - de `banques d'affaires' - droeg er eveneens toe bij, dat
er voor een markt voor kortlopende beleggingen in het interbancaire verkeer
slechts vrij weinig plaats was. Het nog in zwang zijnde gebruik van de wissel,
die, wanneer bancabel, binnen de limieten van de kredietbeperkingen steeds aan
de Banque de France kan worden overgedragen, brengt Parijs op misschien even
grote afstand van Amsterdam als van Londen, maar de wijze van uitgifte van
schatkistpapier verschilt minder in Amsterdam en Parijs dan ten aanzien van
Londen. In deze laatste plaats heeft de uitgifte immers veel weg van wat men
op ander gebied een aanbesteding noemt. De ononderbroken uitgifte van dit
papier door de Franse Schatkist en dit tegen een tevoren vastgestelde prijs ver-
mindert hier de noodzaak van een louter liquiditeit bemiddelende markt ae
Het echec van het bankaccept in de internationale handel heeft Parijs eveneens
minder vergelijkbaar gemaakt met Londen dan met Amsterdam. De bankaccepten
schijnen inderdaad in Londen, waar overigens nog steeds belangrijke fondsen uit
het sterlinggebied worden aangehouden een belangrijker plaats in te nemen dan
in Amsterdam en Parijs. Maar Amsterdam noch Londen kennen instellingen als
de Caisse des Dépóts et Consignations, die niet alleen zoals het Crédit National
en het Crédit Foncier een grote houdster is van schatkistpapier en overvloedige
middelen heeft - vandaar mogelijke beïnvloeding van de marktverhoudingen
- maar bovendien een officiële agent van de geldmarkt is: zij neemt schatkist-
papier `en pension'. Zij is dus op de geldmarkt een met de Banque de France
vergelijkbare instelling.
De geldmarkttransacties maken Amsterdam en Parijs ~iet alleen vergelijkbaar,
omdat op deze plaatsen voornamelijk schatkistpapier wordt verhandeld, maar
ook omdat het handelsrecht de daggeldleningen er een `ongebruikelijke' vorm
doet aannemen. In Engeland kan papier in onderpand worden gegeven, de houder
kan over het papier beschikken. In Frankrijk en in Nederland, dat ten aanzien
van het handelsrecht veelal het Franse recht heeft gevolgd, zou dit op bezwaren
stuiten. In Nederland worden de daggeldleningen dan ook verstrekt zonder onder-
pand ", in Frankrijk - en sinds eind 1956 in Nederland deze mogelijkheid even-
eens incidenteel is geopend - worden waardepapieren in pension gegeven.
D.w.z. instelling A geeft papier in disconto aan instelling B maar verplicht zich
dit papier terug te nemen tegen dezelfde rentevoet ~o. Deze formule is echter vrij
ingewikkeld en er is dan ook getracht deze moeilijkheid te omzeilen `par 1'échange
entre les intéressés de lettres qui définissent les conditions dans lesquelles inter-
viendront entre eux les opérations de prêts sur effets' ". Ingevolge een zekere
inertie zouden deze leningen `à 1'angiaise' er echter niet in slagen het pension
9e De onderbreking van de continuïteit van de inschrijving, welke o.a. voortvloeit uit
een verwachte verhoging van het disconto, zou de instellingen van de Franse geldmarkt
de rol van `bill brokers' kunnen geven. De Franse discontohuizen schijnen deze onder-
breking van de continuïteit echter niet gunstig te beoordelen. Zie o.a. R. J. Truptil, Le
Marché Monétaire. Revue Economique, september 1951.
a' Zie De Roos, op. cit., pag. 91.
40 Wanneer een zuivere vorm van lening was gekozen, zou de opbrengst onderhevig
zijn aan de `impót sur le revenu des créances' waardoor deze transacties uiteraazd
slechts bij grotere renteopbrengst lonend zouden blijken te zijn.
~1 R. J. Truptil, Le Marché Monétaire. Revue Economique, september 1951.
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geheel te vervangen. Wanneer men de balanscijfers beziet van de als bank ge-
classificeerde discontohuizen, lijkt deze uitspraak minstens eufemistisch.
De volgende tabel, waarin de gezamenlijke balans van de Banque d'Escompte, de
Union d'Escompte in het veruit grootste discontohuis de Compagnie Parisienne
de Réescompte is opgenomen, laat namelijk zien, dat de posten `Te regelen aan-
kopen' enerzijds en `Te incasseren verkopen' en `Uitstaand papier' anderzijds, de
drie posten, die de pension transacties weerspiegelen, ongeveer 85 alo van het
balanstotaal van deze banken uitmaken.
Verkorte balans der als bank geregistreerde discontohuizen (in mld. frs.)
Banken en correspondenten 1 Banken en correspondenten 7
Wisselportefeuille 9 `Achats à régler' 81
`Papier en dehors' 19 Kapitaal 1
`Ventes à encaísser' 62 Diversen 7
Diversen 4
Totaal 96 Totaal 96
Bron: Balansen der ingeschreven banken op 31 december 1956, Controlecommissie.
Hierbij vertegenwoordigen het `Papier en dehors' en de `Ventes à encaisser' ener-
zijds eigen papier en anderzijds van anderen in pension genomen papier. Dit
papier is weer in pension gegeven, waardoor de verplichting is ontstaan het totaal
terug te kopen: `Achats à régler'. Deze laatste post geeft dus het totaal van het
in pension gegeven papier aan, de `Ventes à encaiser' het in pension genomen
papier. Alleen door zo te handelen, namelijk door eigen en voor korte tijd ont-
vangen papier weer bij andere instellingen in pension te geven, kunnen de dis-
contobanken met betrekkelijk geringe eigen middelen toch grote bedragen ter
beschikking stellen. Het uit pension verkregen geld moet hiervoor echter goed-
koper zijn dan het door pension uit te lenen geld. Normaliter moet het geld van
de geldmarkt daarenboven goedkoper zijn dan het herdisconto van de Banque
de France.
Deze vorm van `banking' is alleen mogelijk wanneer de Banque de France deze
instellingen ruime herdisconto- en pensionmogelijkheden opent42. Daar staat
tegenover, dat zij, hoewel gewoonlijk tot de depositobanken gerekend, niet als
bank mogen fungeren. Het aanhouden van tegoeden en deposito's is dan ook
speciaal voor deze banken aan nauwe banden gelegd. Maar blijkt de tegenzin
om de discontohuizen als bank te beschouwen niet nog duidelijker uit het feit,
dat de discontohuizen aanvankelijk niet als bank maar slechts als `établissement
financier' ingeschreven moesten worden? a9
Naast de als bank ingeschreven discontohuizen zijn er nog enige inderdaad als
`établissement financier' ingeschreven, namelijk de Caisse Centrale de Réescompte,
de Société Privé de Réescompte, de Caisse de Gestion Mobilière en Morhange
Frères et Cie.
De Parijse discontohuizen zijn in het algemeen vrij jong - het oudste dateert
az Zij zouden min of ineer a1s `tegenprestatie' een belangeloze rol spelen in de open-
markt-transacties.
~ Zie reeds geciteerd artikel van Truptil.
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van 1927 -. Alles wijst er op, dat de eigenlijke geldmarkttransacties nauwelijks
voldoende zijn om deze huizen te doen bloeien 94: sinds 1942 is er geen enkel
meer bij gekomen; de bestaande huizen hebben er vaak handel in deviezen, edele
metalen e.d. bij genomen. Wilson doet het voorkomen alsof de discontohuizen
zelf min of ineer aan deze toestand debet zouden zijn, omdat zij niet over genoeg
eigen middelen beschikken en te weinig doen aan de verhandeling van op ver-
schillende tijdstippen vervallend papier 45. In de voorgaande pagina's werd aan-
getoond, dat deze typisch Engelse functie van de discontohuizen in Frankrijk
minder op haar plaats is. De banken kunnen er namelijk zelf op schatkistpapier
inschrijven tegen de officiële koers. Zij genieten het zogenaamde rotatierendement
en de markt voor dit papier wordt beïnvloed door de monetaire autoriteiten.
Wat de rente van de geldmarkt betreft is duidelijk, dat deze in tijden van normale
liquiditeit in nauw verband staat met die van de discontorente van schatkistpapier
en in principe iets lager is. De kredietrestricties kunnen dit beeld echter volkomen
verstoren. Zie hiervoor het volgend hoofdstuk.
44 De grootbanken reeds sinds 1947-1948, de andere banken eveneens, richten zich
in het algemeen rechtstreeks tot de Banque de France.





In de voorgaande hoofdstukken heeft de lezer zich een idee kunnen vormen van
de organisatie van het toezicht op het kredietwezen en de verdeling van de ver-
antwoordelijkheden inzake de kredietpolitiek en de monetaire politiek. Kort
samengevat bleek de toestand als volgt te zijn: de Nationale Kredietraad is alleen
of tezamen met de Banque de France belast met het toezicht op het krediet-
wezen'. Eventuele voorschriften van de Kredietraad betreffen echter alleen de
banken van de particuliere sector en de para-bancaire instellingen. De banken
van de publieke en semi-publieke sector vallen evenals de kapitaalmarkt en het
buitenlandse betalingsverkeer onder de directe verantwoordelijkheid van de
Minister van Financiën ~. Er bestaat dus een kloof tussen het beginsel en de
praktijk. Deze kloof is echter van stond af aan en gewild en deze bedoeling heeft
vorm gegeven aan de enerzijds consultatieve taak van de Kredietraad en aan
de andere zijde zijn regelende bevoegdheid.
Deze kloof kan breder of smaller lijken. Het is vooral een kwestie van de ge-
zichtshoek, waaronder men de betreffende verhoudingen benadert en eventueel
op nadere details ingaat. Zo is bijvoorbeeld de Banque de France belast met het
vaststellen van de hoogte van het officiële disconto. Dit zou in andere omstandig-
heden aanleiding kunnen zijn tot het ontstaan van bepaalde wrijvingen. Het is
echter duidelijk, dat de Banque bij het vaststellen van de discontovoet bepaalde,
ongeschreven wetten in toepassing brengt. Haar beleid kan immers noch tegen
de financiële politiek van de Minister van Financiën indruisen noch in strijd
komen met dat van de Kredietraad. De eenheid van beleid wordt daarenboven
bevorderd door een juiste verhouding van de leden die gelijktijdig deel uitmaken
van verschillende colleges. Ingevolge hun aanwezigheid is de eenheid van beleid
vaak zonder meer verzekerd.
Het beginsel van het toezicht op het kredietwezen lijkt verder van de realiteit af
1 De Nationale Kredietraad zal in het vervolg kortheidshalve als de Kredietraad
worden aangeduid.
Q Wilson betoogt wel, dat de Kredietraad voor het Crédit agricole en het Crédit
populaire algemene richtlijnen zou kunnen geven en dat de centrale instellingen van
deze banken voor de verdere uitwerking daazvan verantwoordelijk zouden zijn. Deze
uitspraak wordt door niets bevestigd.
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te staan, wanneer men voor ogen houdt, welke rol de financiën van de publieke
sector in de Franse economie spelen en op welke wijze het monetaire en krediet-
politieke beleid doorkruist kunnen worden door de kredietverlening van de
banken aan de publieke sector. Men denke hierbij bijvoorbeeld aan het middel-
lange krediet aan de woningbouw, dat in feite voor rekening van de Schatkist
wordt verleend.
De vraag is dus gerechtvaardigd, in hoeverre dergelijke omstandigheden van
invloed zijn op de Franse geld- en kredietpolitiek?
Het probleem moet juist worden gesteld, want de onttrekking van de banken
van de publieke en semi-publieke sector aan de regelende bevoegdheid van de
Kredietraad hangt ten dele samen met de functie, die deze instellingen hebben
ten aanzien van de financiering van de overheidsfinanciën. Voorzover deze laatste
van parlementaire beslissingen afhangen, zijn zij echter een gegeven grootheid
voor de in onverschillig welk land met het monetaire beleid en kredietbeleid
belaste autoriteiten. Tengevolge van de omvang van de begrotingstekorten, haar
continuïteit en het onvoldoende aanbod van besparingen is er in dezen evenwel
zeker sprake van een specifiek Frans probleem. Is het dit daarenboven zonder
enige twijfel vanuit een kwantitatief oogpunt, dan moet nog nagegaan worden,
in hoeverre de bovenaangegeven constructie - onttrekking van de banken van
de publieke en semi-publieke sector aan het toezicht van de Kredietraad - van
invloed kan zijn op het monetaire beleid en - wanneer een onderscheid mogelijk
is - op het kredietbeleid.
In het voorgaande hoofdstuk is uiteengezet, dat de voornaamste geldscheppende
instellingen de banken van de particuliere sector zijn. Weliswaar behoort de
Banque de France tot de publieke sector, maar gezien haar onafhankelijkheid als
instituut, kan zij voor de hier volgende uiteenzettingen op een lijn worden gesteld
met de banken van de particuliere sector. Wat de postcheque- en girodienst aan-
gaat, een andere instelling van de publieke sector, haar kredietverlening komt
ingevolge de voorschriften uitsluitend ten goede aan de Schatkist. Er is hier dus
evenmin een specifiek probleem s.
Ten aanzien van het monetaire beleid kan dus worden gesteld, dat de Krediet-
raad en de Banque in principe, d.w.z. afgezien van de kwantitatieve verhoudingen,
even onafhankelijk zijn als de monetaire autoriteiten van andere landen. M.a.w.
zij bepalen de monetaire politiek. Gezien het feit, dat de Minister van Financiën
de Kredietraad voorzit, en de Gouverneur van de Banque de feitelijke voorzitter
van de Kredietraad is, bestaat er een grote mate van waarschijnlijkheid, dat er
op monetair terrein ondanks de schijnbare onafhankelijkheid van de verschillende
instanties een hoge mate van overeenstemming zal bestaan in het te voeren
beleid. Maar ook in een land als Nederland, waar de Bank in feite onafhanke-
lijker is ten opzichte van de Minister van Financiën dan zij in Franse verhou-
dingen zou kunnen zijn, en de Schatkist volkomen zelfstandig haar emissies kan
regelen, is het toch goed gebruik dat het beleid van beide instanties in over-
eenstemming is.
Kan inderdaad een onderscheid worden gemaakt tussen de monetaire politiek en
de kredietpolitiek - in de volgende bladzijden zullen ten aanzien hiervan enige
~ Ten aanzien van het Crédit agricole en het Crédit populaire is in voorgaande
pagina's voldoende duidelijk uiteengezet, dat het krediet in speciale behoeften voorziet,
om er hier nog eens op terug te komen.
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aanvullende gedachten worden ontwikkeld - dan lijkt de Kredietraad minder
zeggingschap te hebben inzake de kredietpolitiek dan ten aanzien van de mone-
taire politiek in enge zin.
Ten aanzien van de secundaire banken liggen de verhoudingen enigszins anders.
Begrijpen we immers onder de secundaire banken de banken voor lang en
middellang krediet en de banken van de publieke en semi-publieke sector -
met uitzondering wel te verstaan van die banken, die we in de voorgaande rege]s
als primaire banken hebben beschouwd - dan zien we, dat de regelende be-
voegdheid van de Kredietraad zich slechts uitstrekt tot de banken voor lang en
middellang krediet. De andere instellingen staan in zoverre los van de Krediet-
raad, dat zij geen instructies van hem hebben op te volgen, maar er wel door
middel van haar presidenten of directeuren in vertegenwoordigd kunnen zijn.
Dit laatste is immers het geval voor de grote publieke en semi-publieke instel-
lingen. De autoriteit van de Kredietraad ten opzichte van deze instellingen is
dus wel zeer gering.
I. Monetaire politiek. Geldpolitiek en kredietpolitiek
De geld- en kredietpolitiek worden gemeenlijk samengebracht onder de noemer
monetaire politiek. Hierbij zit niet de bedoeling voor tot uitdrukking te brengen,
dat de geld- en kredietpolitiek samen de monetaire politiek vormen, maar wel
om te laten zien, dat zowel de geld- als de kredietpolitiek een onderdeel van de
monetaire politiek in ruime zin zijn.
Deze opvatting is niet zonder gevaar. Zij laat immers gemakkelijk de mening
postvatten, dat de kredietpolitiek slechts kan worden gezien als een onderdeel
van de geldpolitiek en laat niet genoeg uitkomen, dat de geldpolitiek en de krediet-
politiek complementaire grootheden zijn. Batenburg laat dit in zijn studie `Inleiding
tot de monetaire politiek' maar al te duidelijk naar voren komen. Uitspraken als:
`de discontopolitiek is het klassieke middel van de monetaire politiek'' en: `wel
valt in dit tijdvak de verspreiding van het middel van de open-marktpolitiek en
de introductie van het middel van rechtstreekse beïnvloeding van de bankbalans-
verhoudingen, maar deze beide monetair-politieke middelen zijn toch vooral inge-
geven door technische marktverhoudingen en bedoeld om de effectiviteit van de
rentepolitiek te handhaven' S, behoeven in dit opzicht geen enkel commentaar. De
uitdrukking `goedkoopgeldpolitiek', waar men over goedkoop krediet wil spreken,
duidt er eveneens op, dat er op dit gebied een grotere vrijheid bestaat en zelfs
burgerrecht verkregen heeft, dan men zou mogen verwachten. Het gevolg van
een dergelijke wijze van voorstelling is, dat men er gemakkelijk toe komt de eigen
doeleinden van de kredietpolitiek over het hoofd te zien. Dit komt nergens beter
tot uiting dan in de reeds eerder geciteerde studie van Advokaat `Kwalitatieve
en selectieve kredietcontrole en de relatie van elk dezer systemen tot de kwan-
titatieve controle'. Deze auteur gebruikt de termen kredietcontrole en krediet-
politiek door elkaar heen als waren zij identiek. Hij ziet echter de noodzaak van
nuanceringen en tracht deze aan te brengen door het gebruik van verschillende
adjectieven: de kwantitatieve en de kwalitatieve kredietpolitiek zijn zuiver krediet-
4 Dr. A. Batenburg, op. cit., pag. 62.
S Idem, pag. 60.
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beperkend, de selectieve kredietcontrole zou echter ruimte laten voor andera
normen, en met name normen, die m.i. aan de kredietpolitiek eigen zijn s. Deze
zouden dan volgens Advokaat kunnen zijn: het richten van de bankmiddelen naar
bepaalde sectoren van de economie, het ontwikkelen van bepaalde vormen van
krediet enz. Maar noemt hij hier niet juist de meest geëigende voorbeelden van
een niet-restrictieve kredietpolitiek? Om hiervan een ander, aan de Franse ver-
houdingen ontleend voorbeeld aan te halen, mogen in de herinnering terugge-
roepen worden de Franse pogingen om het krediet aan de woningbouw te stimu-
leren. Men zou eveneens kunnen verwijzen naar de motieven, die de banken
van de publieke en semi-publieke sector in het leven hebben geroepen. De krediet-
politiek kan ten dienste van de sociale politiek staan, ten dienste van de conjunc-
tuurpolitiek enz. Wat er van zij, het is niet moeilijk in te zien, dat de krediet-
politiek niet noodzakelijkerwijs bepaalde beperkingen inhoudt. Het is dus niet
juist kredietpolitiek te vereenzelvigen met kredietcontrole. Zelfs de toevoeging
van het adjectief selectief is in dezen geen bevredigende oplossing.
Zijn we er in bovenstaande regels toe gebracht bepaalde normen van de krediet-
politiek naar voren te brengen, deze laatste blijken niet samen te vallen met de
normen van de monetaire politiek. Ongeacht de soms afwijkende betekenis die
diverse auteurs aan de terminologie daarvan hechten, kunnen deze immers wor-
den samengevat als: neutraal of waardevast geld en monetair evenwicht ~. De
kredietpolitiek kan echter ondergeschikt worden aan de monetaire politiek. Dit
blijkt het geval te zijn, waar de kredietverlening per se de monetaire verhoudingen
beïnvloedt. Dit is het geval, indien de kredietverlening gepaard gaat met geld-
schepping.
Berust de kredietverlening op de overdracht van besparingen, dan ligt het pro-
bleem anders: er komt geen additionele koopkracht ter beschikking; de economie
heeft deze door de primaire banken in omloop gebrachte liquide reserves tot
besparingen bestempeld. Dit laatste is het geval bij de kredietverlening van de
secundaire banken. De kredietverlening van de primaire banken gaat echter
steeds gepaard met geldschepping, het is `geldschepping in materiële zin' e.
Aangezien de beslissingen ten aanzien van het gebruik van de kasreserves slechts
indirect en op langere termijn door de autoriteiten beïnvloed kunnen worden -
men denke zowel aan geldvernietiging, aan sparen als oppotting - de geldschep-
ping zelve echter wel aan bepaalde voorschriften onderworpen kan worden, zal
de geldpolitiek - meestal monetaire politiek genoemd - er op gericht zijn de
geldschepping te beïnvloeden. De kredietverlening is kwantitatief verreweg de
belangrijkste wijze, waarop nieuw ruilmiddel in omloop wordt gebracht. Het is
aan deze omstandigheid te wijten, dat de monetaire politiek ingrijpt in de krediet-
verlening en wel door veranderingen in het disconto, kredietbeperkingen enz.
De monetaire politiek gezien als geldpolitiek beschikt echter ook over andere
middelen, die niet primair op de kredietverlening gericht zijn, zoals de verplich-
ting tot het aanhouden van bepaalde kasreserves. Stellen we het probleem meer
algemeen, dan zou men deze wijze van overheidsingrijpen kunnen bestempelen
e Wilson, op. cit., spreekt in dit verband van `a selective credit control in reverse'.
Zie voetnoot pag. 386.
1 Zie Batenburg, op. cit.
8 De Roos, op. cit., pag. 40: `iedere credietverlening van een algemene bank leidt
tot geldschepping in materiële zin'.
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als gericht op de passiva van de primaire banken maar ten uitvoer gelegd door
beïnvloeding van haar activa. Het eigenlijke object van de monetaire politiek is
echter de beïnvloeding van de omvang van de kasreserves van de economie.
De kredietpolitiek heeft tot object de beschikbaarstelling van kasreserves of, zo
men wil, koopkracht, daar waar deze in een bepaald optiek het meeste nut zullen
voortbrengen. Is zij effectief dan zal zij een bepaalde structuur van de activa
van de kredietverlenende instellingen, de banken en para-bancaire instellingen
tot gevolg hebben. Haar actieveld is dus veel ruimer dan dat van de monetaire
politiek in de zin van geldpolitiek: zij richt zich niet alleen tot de primaire banken,
maar ook tot de secundaire banken en eventueel zelfs tot de para-bancaire in-
stellingen.
Zij is niet per se restrictief. Zij kan zowel trachten het totale kredietvolume te
verhogen als alleen maar bepaalde vormen, zij kan echter ook restrictief zijn.
De kredietpolitiek kan immers worden gezien als `1'utilisation de m o y e n s
concernant le crédit et agissant sur lui pour des fins, qui lui sont e x t r i n s è-
q u e s' of, in een meer beperkte zin, als `la recherche de f i n s concernant direc-
tement le crédit' e. In de ruime opvatting kan zij worden ingepast in bijvoorbeeld
de monetaire politiek, de investeringspolitiek enz. In de meer beperkte zin liggen
de doeleinden in het krediet zelf: Ardant geeft als voorbeeld de zogenaamde
kwalitatieve kredietcontrole.
Het door Ardant gemaakte onderscheid is wel erg subtiel. Het krediet is immers
nooit een doel op zichzelf. Wij zullen er dan ook de voorkeur aan blijven geven
de kredietpolitiek te onderscheiden naar de kredietverlenende instanties, waartoe
zij zich richt: de primaire of de secundaire banken. Alleen in het eerste geval
is men gewend eventueel van kredietcontrole te spreken.
II. De kredietcontrole
A. De periode van 1945-1948
1. Algemeen
EIet zou maar tot herhalingen leiden, indien hier opnieuw zou worden ingegaan
op de verschillende facetten van de Franse kredietpolitiek van na 1945. Deze
zijn in diverse hoofdstukken uitvoerig hesproken. Er zij verwezen naar de be-
spreking van de veranderingen in de discontopolitiek, de maatregelen ter bevor-
dering van het krediet op middellange termijn, de bevordering van het krediet
aan bepaalde sectoren van de economie, de veranderingen in de functie van de
instellingen van de publieke en semi-publieke sector enz. De kredietrestricties in
de eigenlijke zin van het woord zijn echter nog slechts terloops te berde gebracht.
Wij zullen er de voorkeur aan geven te spreken van globale en specifieke of
selectieve kredietbeperkende maatregelen. De specifieke of selectieve krediet-
beperking heeft dan betrekking op bepaalde vonnen van krediet of op kredieten
aan bepaalde personen of instellingen, de globale kredietbeperkende maatregelen
daarentegen omvatten in principe alle kredieten - van de geldscheppende instel-
s Zie H. Ardant, op. cit., pag. 109.
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lingen wel te verstaan - hoewel er uitzonderingen kunnen bestaan voor bepaalde
kredieten - men denke bijvoorbeeld aan kredieten aan de Overheid. Deze laatste
maatregelen hebben dus betrekking op het globale kredietvolume van in principe
alle geldscheppende instellingen lo
De gebruikelijke termen kwantitatief en kwalitatief zeggen weinig ten aanzien
van de getroffen maatregelen. Het begrip beperking zelf heeft immers al een
kwantitatieve inhoud. Het lijkt daarenboven een `contradictio in terminis' in een
land als Frankrijk, waar het kredietvolume onafgebroken is toegenomen ondanks
kredietbeperkende maatregelen, die men gewend is als kwantitatief te betitelen,
te spreken van kwantitatieve beperkingen. Gebruikt men de term globaal die,
zoals uit de voorgaande paragrafen blijkt, ook met een zekere voorzichtigheid
moet worden gehanteerd, dan vermijdt men in ieder geval deze moeilijkheid.
Wat betreft de term kwalitatief, deze zegt niets aangaande de kwaliteit van de
controle zelf, niets aangaande de kwaliteit van de maatregel en evenmin iets wat
betreft het krediet, dat het voorwerp vormt van de betreffende maatregel. In het
licht van wat hier inzake deze materie naar voren is gebracht, is het ook niet
nodig een onderscheid te maken tussen die maatregelen, die Advokaat als kwali-
tatief en andere, die deze auteur als selectief wil indelen. Er is immers onder-
scheid gemaakt tussen kredietpolitiek en politiek van kredietrestricties. In de gang-
bare opvattingen worden kredietrestricties getroffen om monetaire doeleinden te
bereiken. Zij richten zich dus tot de geldscheppende banken en, nauwkeuriger aan-
gegeven, tot die primaire banken welke onder de invloed van de betreffende
monetaire autoriteiten vallen. Deze restricties sluiten echter niet per se gelijk-
tijdige andere doeleinden van de kredietpolitiek uit en het staat dus vast dat
bepaalde beperkingen, dus selectieve of specifieke maatregelen, gepaard kunnen
gaan met het stimuleren van de kredietontwikkeling in andere sectoren. Het lijkt
dan ook overbodig naast de hier bedoelde selectieve maatregelen, nog andere
`selectieve' maatregelen te onderscheiden.
Gaan we over tot de bespreking van de maatregelen die getroffen zijn in de periode
van 1945 tot september 1948, dan moeten we toegeven, dat het begin van deze
periode vrij willekeurig is gekozen ". Het einde van dit tijdvak is echter scherp
afgebakend: eind september 1948 werden namelijk voor het eerst in de geschie-
denis van Frankrijk globale kredietbeperkende maatregelen ingevoerd. Voor dat
tijdstip hebben de Kredietraad en de Banque de France enerzijds een goedkoop-
krediet-politiek gevoerd en anderzijds specifieke kredietbeperkingen nagestreefd.
Vooral wanneer men voor ogen houdt, dat het Frankrijk van de Vierde Repu-
bliek over de noodzakelijke organen met vergaande en voldoende nauwkeurig
omschreven bevoegdheden beschikte, kan dit vrij late tijdstip waarop de globale
kredietrestricties zijn ingevoerd, in de waan brengen dat de Franse monetaire
autoriteiten in principe tegen globale restricties waren. Zelfs wanneer deze opinie
een grond van waarheid zou bevatten - en voor de jaren 1944 en 1945 lijkt
~o De verhoudingen in Frankrijk, zoals die in de voorgaande pagina's beschreven
zijn, zijn er een sprekend bewijs van, dat niet alle primaire banken onder het gezag van
de schijnbaar aangewezen monetaire autoriteiten vallen. Aangezien er daaznaast even-
veel soorten maatregelen getroffen kunnen worden als de menselijke geest vindingrijk
is, hebben wij minder de bedoeling stelling te nemen in het academische debat ten
aanzien van de terminologie inzake de kredietconuole, dan wel een kader te scheppen,
waarin het mogelijk is verwarring in dezen te vermijden.
11 De Kredietraad is immers pas begin februari 1946 voor het eerst bijeen geweest.
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dit niet uitgesloten - dan moet zij toch met de nodige voorzichtigheid worden
geïnterpreteerd. Zijn immers de bankwetten in de in de voorgaande pagina's
beschreven vorm door het Parlement aangenomen, mede dank zij een overigens
tijdelijke golf van `collectivisme' en `dirigisme', en zouden deze tendenzen vrij snel
door het Frankrijk eigen individualisme worden overwonnen, inzake de krediet-
controle zou de Franse mentaliteit wel eens minder invloed gehad kunnen hebben
dan allerlei andere factoren.
Aanvankelijk ontbraken niet alleen alle gegevens om een objectieve krediet-
politiek te kunnen voeren, maar was het volume der beschikbare liquide middelen
dermate weinig aangepast aan de met het economisch herstel snel groeiende
behoeften, dat de monetaire autoriteiten eigenlijk voor een onmogelijke taak
stonden. De Service central der risques bancaires zou in het ontbreken van ge-
gevens gedeeltelijk gaan voorzien, namelijk voor zover het de ontwikkeling van
het krediet betrof. Zij zou dan ook een van de belangrijkste hulpmiddelen van
de kredietpolitiek worden. Zij zag echter eerst het licht in februari 1946. Dit
houdt in, dat haar gegevens pas laat in het jaar 1946 ter beschikking zouden
komen.
Ongeveer op ditzelfde tijdstip, laat in 1946, kwam het eerste Plan Monnet tot
stand. Het zij echter duidelijkheidshalve opgemerkt, dat dit plan `voor moderni-
sering en uitrusting' in eerste instantie een uitbreidingsplan was voor de basis-
industrieën. De andere sectoren werden er eigenlijk door buiten beschouwing
gelaten. ln de financiering van het plan was wel voorzien, maar niet in de reper-
cussies hiervan op de rest van de economie. Daar kwam nog bij, dat de experts
van de Franse nationale begrotingen er aanvankelijk niet voldoende rekening mee
hielden dat investeringen, waarvan de realisatie enige tijd zou vragen, noodzake-
lijkerwijs inflationistische effecten zouden hebben12. Dit inflationistisch effect
zal zich in feite doen voelen tot het tijdstip waarop het goederenaanbod als gevolg
van deze investeringen inderdaad wordt vergroot.
Hoe kon onder deze omstandigheden de Kredietraad, hoewel het aangewezen
instituut `à étudier les problèmes que posent 1'orientation et la distribution du
crédit, en s'inspirant de la politique générale économique, notamment en ce qui
concerne la reconstruction et la modernisation', een objectieve norm voor de
kredietpolitiek formuleren? ". Zijn taak zou in feite nog worden bemoeilijkt door
het uitblijven van naar evenwicht tenderende krachten: de begrotingen vertoon-
den constant gevoelige tekorten; de verschillende loonronden getuigden van een
vrij labiele economische politiek en een verzwakte autoriteit van de Overheid; het
produktieproces liep nog herhaaldelijk vast op allerhande `bottlenecks'. De loon-
ronden zouden vaak een nauwe samenhang vertonen met de al of minder goede
oogsten en op deze wijze een belangrijke factor van kosteninflatie vormen'".
De loon- en prijsstijgingen zouden daarenboven een absoluut kredietplafond
onderhavig hebben gemaakt aan herhaalde herzieningen en dit is minder gewenst
bij globale restricties, omdat er anders steeds weer op nieuwe herzieningen
gespeculeerd zal worden.
ts Zie J. Dumontier, Budget économique et capital national, Presses universitaires de
France, 1951.
~s Eerste Jaarrapport Kredietraad pag. 7.
Ia Er zij verwezen naar speciale studies over de ontwikkeling van de inflatie. Men
zie o.a. de speciale studie van het INSEE, verschenen in 1951, en het boek van Le
Bourva.
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Dit zijn wel de voornaamste gronden, waarop de Kredietraad en de Banque zich
baseerden, om enerzijds een politiek van goedkoop krediet te volgen en in over-
eenstemming hiermee naar een verlaging van de kosten van het kredietapparaat
te streven en anderzijds hun ingrijpen in principe te beperken tot voorschriften
om bepaalde kredieten te weigeren, te beperken, te stabiliseren enz. Slechts wan-
neer de kredietverlening aan een enkele onderneming een bepaald bedrag te boven
zou gaan, was voorafgaande toestemming van de Banque verplicht. De normen
voor de kredietverlening werden echter duidelijk aangegeven: vermijding van kre-
dieten waar andere middelen beschikbaar waren, vermijding van speculatieve kre-
dieten enz. M.a.w. de Kredietraad en de Banque stelden zich op het standpunt, dat
een centrale regeling van de kredietverlening slechts dan effectief zou kunnen zijn,
wanneer voldoende gegevens aanwezig waren om de kredietverlening aan be-
paalde objectieven aan te passen. Houdt de kritiek, geformuleerd o.a. door Advo-
kaat en Coorens, op wat zij noemen de kwalitatieve kredietcontrole van deze
periode wel voldoende rekening met de bovengenoemde omstandigheden?'~ Voor
zover deze kritiek zich richt op de vooronderstelde Franse opvatting, dat het
wisselkrediet in principe geen inflatoir effect zou hebben, kan men deze auteurs
slechts bijvallen. Soortgelijke overwegingen zouden inderdaad een rol gespeeld
kunnen hebben. Men kan in dezen echter niet te ver gaan in zijn conclusies. Het
feit, dat het wisselkrediet niet aan beperkingen werd onderworpen, berustte im-
mers gedeeltelijk op overwegingen van praktische aard's.
Waar voornoemde kritiek tot voorwerp heeft de overdracht van de kredietbe-
perkingsfunctie aan de kredietverlenende banken, lijkt zij echter misplaatst. De
banken waren door haar direct contact met haar cliëntele beter dan de Krediet-
raad of de Banque in staat om te beoordelen, in hoeverre de kredietaanvragen
speculatieve doeleinden dienden of bestemd waren voor noodzakelijke verster-
kingen van het bedrijfskapitaal. Bij gebrek aan objectieve normen moest wel de
methode worden gevolgd, waarbij vooral op het verantwoordelijkheidsbesef van
de banken werd gespeculeerd. De keuze was echter niet vrij. Het tegendeel was
eerder waar.
Men kan echter van mening verschillen over de vraag of de versterking van de
kredietbeperking, die uiteindelijk in september 1948 heeft plaatsgevonden, niet
eerder haar beslag had kunnen krijgen. Slechts wanneer men zijn kritiek op deze
wijze stelt, sluit zij aan bij de verhoudingen van het Frankrijk van die dagen.
De Franse autoriteiten hebben gemeend dat globale restricties niet eerder moge-
lijk waren. Zolang de inflatie immers nog `galoppante' was, d.w.z. gepaard ging
met gevoelige prijs- en salarisverhogingen, hielden zij voor ogen dat `la limitation
du crédit bancaire pouvait accentuer le déséquilibre entre 1'offre et la demande
de produits, et, par la même, entretenir un climat d'inflation qu'elle se proposait
pourtant de combattre' ".
1~ Zie Advokaat, op. cit., en P. Coorens. Monetaire ontwikkeling en kredietmaat-
regelen in Frankrijk na 1944. Economie jaargang 1955-1956, pag. 278 e.v.
ls Het moet echter worden betwijfeld of de Franse autoriteiten zo ver gingen als
Wilson veronderstelt: `that the use of commercial bills was favoured by a concessionary
rate of rediscount' (Wilson, op. cit., pag. 383). Er werd een politiek gevolgd van goed-
koop krediet. Deze was zowel ten bate van de Schatkist als de private economie. De
wissel is nu eenmaal de in Frankrijk meest gebruikelijke vorm van krediet, en werd
dus direct `begunstigd' door de lage rentepolitiek. Werd zij daardoor gestimuleerd?
Neen, zie de verdere uiteenzettingen op de volgende pagina's.
~~ Jaanapport van de Banque de France 1949, pag. 25.
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Men bleef dus trachten de banken te overreden haar kredietverlening te richten
naar die bedrijfstakken of ondernemingen, die het belangrijkst waren voor het
bereiken van de objectieven van het Plan de Modernisation. Dit was immers het
criterium, geformuleerd door de Minister van Financiën gedurende de eerste
vergadering van de Kredietraad - 1 februari 1946. Of deze opvatting de juiste
was kan niet worden bewezen. De tegenovergestelde echter evenmin's.
2. De voornaamste maatregelen
Het eerste ingrijpen van de Raad dateert van een week na zijn installatiever-
gadering op 1 februari 1946. Het is een simpele aanmaning aan de banken om de
kredietaanvragen, die ten doel hebben voorraadvorming van eindprodukten te
financieren aan een nauwkeurig onderzoek te onderwerpen. In maart wordt de
Centrale des risques bancaires gelanceerd, de instelling, die de voornaamste bron
van inlichtingen zal worden t.a.v. de kredietverlening. De banken en financiële
instellingen werden verplicht aan deze dienst op te geven de kredieten, die zij
aan eenzelfde cliënt verleend hadden en die een bedrag van 5 min. frs. te boven
gingen 1e
De Raad zal op de ingeslagen weg voortgaan en trachten die kredieten te bannen,
die hem vanwege haar speculatief karakter overbodig voorkomen. Zo vraagt hij
in een schrijven van juli 1946 alle kredieten, bestemd voor de financiering van
voorraadvorming van eindprodukten, te weigeren, maar ook om er op toe te
zien dat exportkrediet niet gebruikt wordt om betaling in deviezen te kunnen
uitstellen. Salarisverhogingen mogen niet als een voldoende grond voor krediet-
verlening worden beschouwd. Tenslotte moet bij het toekennen van krediet de
algemene liquiditeit van de aanvrager de doorslag geven.
Zodra de Raad, dank zij de Centrale des Risques, over betere inlichtingen beschikt
ten aanzien van het kredietvolume, de spreiding en de aard der kredieten, wordt
zijn optreden krachtiger. Hij zal er huiverig voor blijven een bepaald plafond
vast te stellen voor de kredietverlening, maar hij bepaalt begin 1947, dat:
a. de banken en financiële instellingen vrij blijven kortlopend overheidspapier,
handelspapier en documentaire kredieten in disconto te nemen en zich garant
te stellen door middel van `aval' en `caution' 20
b. deze instellingen gehouden blijven, in geval andere kredieten worden verstrekt,
gegevens te verzamelen aangaande:
(i) de bestemming van het krediet, de termijn van terugbetaling, de voorraad-
situatie van de aanvragende onderneming, de laatste drie jaarbalansen enz.21.
Blijft het totale krediet door diverse banken en financiële instellingen aan
1e Zie ook Wilson, op. cit., pag. 391. It is sometimes claimed that, though it proved
impossible to prevent the excessive expansion of credit which took place during the
early post-war years, these qualititive controls nevertheless exercised a restraining
influence. That may well be so. It is a matter which can scarcely be proved or dis-
proved'.
1e Deze bedragen zijn regelmatig herzien. Zie ook pag. 59.
-o Het is opvallend naast kredieten per `aval' of `caution' en documentaire kredieten,
die altijd van goede waarborgen zijn voorzien, publieke waardepapieren - krediet aan
de Overheid was onvermijdelijk - en handelswissels te vinden. Pose had in 1942 in
La Monnaie et ses institutions (p. 752) al met de `self-liquidation' afgedaan.
-' Behalve in het geval van kredieten, gegarandeerd door de publieke of semi-publieke
instellingen.
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één enkele onderneming verstrekt, hiermede onder de minima die aan de
Centrale des risques opgegeven moeten worden, dan kan met dit onderzoek
worden volstaan; zo niet dan moet
(ii) een uitvoerig dossier worden samengesteld, dat op ieder moment door de
Banque opgevraagd kan worden; de verplichting tot het samenstellen van dit
dossier heeft natuurlijkerwijs tot effect, dat de banken goed omtrent de cliënt
zijn ingelicht; bedraagt het totale krediet meer dan 30 min. frs. dan moet
(iii) voorafgaande machtiging `accord préalable' van de Banque verkregen
worden ~.
De eerste elementen van globale beperking doen hier dus haar intrede. In feite zal
de Raad niet meer van taktiek veranderen tot hij in september 1948 een veel
meer op globale beperkingen berustend systeem zal invoeren. Bovengenoemde
maatregel zou echter nog twee maal worden herzien en wel in januari en februari
1948. De belangrijkste wijziging die daaruit is voortgevloeid, is de verhoging van
het niveau der kredieten, waarvoor een voorafgaande machtiging nodig was. In
februari 1948 werd de limiet hiervoor vastgesteld op 50 min. frs. Bij een krediet-
verlening voor een bedrag tussen 30 min. en 50 min. frs. moest het betreffende
dossier nog wel naar de Banque worden gestuurd, maar dit zou mogen gebeuren,
nadat het krediet was verleend. Een verdere concessie aan de kredietverlenende
instellingen betrof de gevallen, waar het verleende krediet reeds 50 min. frs.
bedroeg: had de additionele aanvraag betrekking op 25010 of minder dan het reeds
genoten krediet, dan mocht het gevraagde ;crediet worden verleend, mits het
`dossier' daarna naar de Banque gestuurd zou worden.
Deze maatregelen moeten in verband worden gebracht met de `inlevering' van
de bankbiljetten van 5.000 frs., die in de eerste dagen van 1948 plaats vond en
gepaard ging met een speciale belasting en een min of ineer gedwongen staats-
lening. Waarschijnlijk mede als gevolg van de gedeeltelijke blokkering van de
bankbiljetten nam het `handelskrediet' en vooral ook het herdisconto bij de Banque
echter in de eerste 7 maanden van 1948 snel toe. Toch was het de bedoeling van
de autoriteiten geweest het kredietvolume min of ineer te stabiliseren. Dit blijkt
uit een aanbeveling van de Kredietraad van oktober 1947, een periode, waarin
de economie enige tekenen van stagnatie begon te vertonen. Het tijdstip had dan
ook gunstig geleken de banken te vragen 23:
a. bepaalde kredieten af te wijzen: namelijk de kredieten, bestemd voor persoon-
lijke investeringen, zoals de aankoop van huizen, effecten, zaken enz.
b. bepaalde kredieten te herzien of te verminderen: aan die personen of onder-
nemingen, die niet direct aan het produktieproces in engere zin deelnamen en
die eventueel andere middelen zouden kunnen verkrijgen door de winst-
marges te verkleinen, de omzetsnelheid te vergroten enz.
c. kredieten alleen dan te verlenen, wanneer zij dienden voor urgente, noodzake-
lijke en niet te verminderen uitgaven; wanneer de prijsstructuur van de onder-
neming in kwestie geen andere mogelijkheden liet en er geen mogelijkheid
~ Deze machtiging hield echter geen toezegging tot herdisconto in. Het betrof hier
een uitspraak of dit krediet in de gegeven monetaire omstandigheden kon worden ver-
leend. Na september 1948 is daarentegen iedere toezegging tot herdisconto te beschou-
wen als een `accord préalable'.
~ In een aan alle zijden door beperkingen gebonden economie zou iedere stagnatie
immers door andere dan monetaire maatregelen in een expansie omgezet kunnen
worden.
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bestond om andere middelen aan te trekken door liquidatie van overvloedig
actief of persoonlijk bezit van de eigenaren, door de omzetsnelheid te ver-
groten of zelfs de leiding te verbeteren.
De nauwgezette naleving van dit voorschrift zou de banken voor een taak stellen,
die niet de hare is. Hoewel nog steeds gebaseerd op de zorg van de Raad, dat de
zogenaamde vrije kredieten niet met een omweg minder urgente financieringen
zouden vervangen, niet voor speculatieve doeleinden zouden dienen enz., eiste
dit voorschrift van de banken dat zij niet alleen een onderzoek naar de solva-
biliteit van de cliënt zouden instellen, maar een beoordeling zouden geven van
winstmarges, van de verschillende vermogensbestanddelen, de opstelling van een
financieringsschema enz. Waarschijnlijk hadden de banken meer moeten onder-
zoeken dan veel kredietaanvragers zelf wisten.
Wilson spreekt over deze laatste oproep tot de banken als `a more concerted attack
on the problem of inflation' Q'. De verklaring voor deze opvatting moet evenwel
niet in het bovenstaande worden gezocht. Zij ligt in het feit, dat de banken door
deze aanbeveling verplicht werden in plaats van kwartaalstaten maandelijkse op-
gaven te verstrekken aan de Centrale des risques. Deze staten moesten de volgende
inlichtingen geven: het totale kredietvolume, het aantal kredietnemers en deze
beide gegevens onderverdeeld over een groot aantal sectoren. `This provided the
Bank of France with the means of comparing the response of each of the com-
mercial banks to its appeals and recommandations' 45.
Dit laatste is natuurlijk waar, maar het is niet mogelijk te zeggen of de Banque
hierdoor meer vat kreeg op de niet in het gareel lopende banken. Werden deze
laatste er niet eerder toe verleid mooie dossiers voor te bereiden? De Banque en
de Kredietraad zouden echter wel de ontwikkeling van de kredietverlening meer
op de voet kunnen volgen 28. De kredietnormen van deze laatste aanbeveling
zouden de banken echter meer dan tevoren verplichten tot werk, waarvoor zij
in feite niet zijn uitgerust P'.
Deze indrukken lijken bevestigd te worden door de latere ontwikkelingen.
Enerzijds zouden de beperkende maatregelen meer bepaalde goederen, bedrijfs-
takken of sectoren van dc economie gaan betreffen, anderzijds zouden de speci-
fieke maatregelen nu snel de `finishíng touch' gaan vormen van globale krediet-
restricties.
B. De maatregelen van september 1948
1. Algemeen
Het jaar 1948 werd volgens het betreffende Jaarrapport van de Banque de France
gekarakteriseerd door een meer algemeen beroep van de banken voor haar
Y4 Zie Wilson, op. cit., 384.
~ Idem.
2e De uitbouw van de Centrale door middel van lokale bureaus had pas plaats in
de loop van 1948. De door deze dienst gegeven informatie zou daardoor sneller ter
beschikking komen.
~ Het is niet bekend in hoeverre de kredietverlening in feite is beïnvioed door deze
voorschriften. Er bestaan evenmin inlichtingen aangaande `straffen' die de Banque
of de Controlecommissie opgelegd zouden hebben.
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algemene kasbehoeften op de Banque de France dan op de geldmarkt en door
een geringer aanbod van schatkistpapier voor herdisconto. Dit laatste verschijnsel
was door de Banque zelf opgeroepen: het bancabele schatkistpapier - met een
looptijd van 3 maanden - werd ingevolge een beslissing van de Algemene Raad
van de Banque van 27 november 1947 tegen een lagere koers dan de disconto-
rente door de Banque overgenomen. Eerstgenoemd verschijnsel, dat van geringere
liquide middelen blijk zou kunnen geven, werd door de Banque ernstig genoeg
beschouwd om de categorieën waardepapieren, die tot de `open-markt' en het
`pension' werden toegelaten, uit te breiden tot eerste klas bankaccepten, betrek-
king hebbend op de internationale handel en papier voorzien van een onvoor-
waardelijke garantie van de Caisse Nationale des Marchés de 1'Etat.
De herdisconto-portefeuille van de Banque zou gedurende de eerste 7 maanden
van het jaar in onverwacht snel tempo toenemen'e. In deze korte periode zou hij
namelijk verdubbelen. Daarna zou een lichte verbetering intreden. Deze ver-
betering was overigens ten dele te danken aan de terugbetaling van de bank-
biljetten van 5.000 frs. Deze waren in het begin van het jaar aan de circulatie
onttrokken, maar de gehele actie zou uiteindelijk meer een fiscaal dan een
monetair karakter blijken te hebben.
Eind januari 1948 waren de wisselkoersen herzien. De industriële produktie zou
in 1948 haar vooroorlogs peil overschrijden en de oogsten bleken overvloedig
te zijn. Kortom, er vielen in 1948 een aantal gunstige omstandigheden samen.
Toch zou de monetaire toestand verre van gezond blijven. `Une nouvelle augmen-
tation du portefeuille (van het herdisconto) au début de 1'automne fit craindre
alors une extension générale de 1'appel au crédit' 29. Begin september werd dan
ook tot een nieuwe verhoging van de discontovoet besloten, die hierdoor op het
overigens niet excessieve niveau van 4qo belandde. Er werden evenwel minder
gemakkelijk te ontduiken kredietrestricties voorbereid, en toen deze eind septem-
ber in werking traden werd het disconto weer tot 3~Io teruggebracht. Hierbij zat
ongetwijfeld de gedachte voor, dat verhogingen van de discontovoet in de ge-
geven omstandigheden van belangrijke begrotingstekorten en betrekkelijk hoge
kortlopende staatsschuld en - niet te vergeten - strijd tegen de prijsverhogingen
niet het gewenste effect zouden sorteren. Daar stond echter tegenover, dat de
autoriteiten, beïnvloed door de bereikte expansie van het produktieniveau, tot
de mening waren gekomen, dat nu het ogenblik was aangebroken voor globale
kredietrestricties: `dans le cadre d'une économie progressivement rendue à la
liberté, il est évidemment beaucoup plus difficile de soumettre à!'appréciation
des demandes de crédíts bancaires courants à un critère aussi défini que celui de
1'utilité économique' 90
2. De maatregelen
Zonder op de reeds genoemde restrictieve voorschriften terug te komen, werden
de banken 30 september verplicht:
(i) minstens 9501o van haar portefeuille schatkistpapier van die datum aan te
houden; daarnaast 20qo van eventuele verhogingen van de haar toever-
E8 Ondanks de verhoging van de discontovoet in oktober 1947 van 1.7501o tot 2.Solo.
49 Jaarrapport Banque de France.
go Derde Jaarrapport Kredietraad.
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trouwde deposito's in schatkistpapier te beleggen. Dit werd het zogenaamde
p 1 a n c h e r genoemd.
(ii) daarnaast werd de banken bekendgemaakt, dat er voortaan bij de Banque
een `p 1 a f o n d' voor het herdisconto zou bestaan. Dit werd vastgesteld op
grond van het genoten herdisconto op 30 september sl
Door het voorschrift inzake het `plancher' werd ongeveer 26~1o van de verplich-
tingen der banken geblokkeerd. Een vijfde der additionele middelen zou eveneens
automatisch vast komen te liggen. Dat de Schatkist in feite de begunstigde van
deze maatregelen was, had men kunnen verwachten. In hoeverre de Schatkist
in deze inderdaad als begunstigde mag worden beschouwd, wordt pas duidelijk,
wanneer men voor ogen houdt, dat de banken sinds enige tijd het verlopen schat-
kistpapier niet automatisch vernieuwden. De Kredietraad heeft dit facet van
de regeling niet over het hoofd gezien. Hij kon de Schatkist echter niet dwingen
de uit de voorzienbare toename der deposito's te verkrijgen middelen niet in
omloop te brengen. Hij heeft evenwel de omstandigheden benut om de Regering
moreel te verplichten `de financer désormais ses dépenses par 1'impót et par
1'emprunt à 1'exclusion de tout appel nouveau aux avances de la Banque de
France s2.
Wat betreft het herdiscontoplafond, er werd reeds op gewezen dat de kleinere
banken steeds onderhevig waren geweest aan een dergelijk plafond. Dit was haar
niet altijd medegedeeld, maar werd in feite toegepast. Voor de grotere banken
was deze voorziening echter volkomen nieuw en de klap schijnt hard te zijn
aangekomen. Dit is nogal begrijpelijk, wanneer men voor ogen houdt, dat de
individuele banken in feite niet op gelijke voet werden behandeld. In het algemeen
werd het voor de diverse banken vastgesteld op een niveau, dat 150lo hoger lag
dan de betreffende herdiscontoportefeuille op 30 september bedroeg. Het totale
plafond, dus van alle banken tezamen, zou worden vastgesteld op 185 mld. frs.
De Kredietraad beschikte ingevolge deze voorschriften over een apparaat, dat
automatisch de kredietverlening aan banden legde g3. In principe zou zelfs bij
voortgaande geldontwaarding niet meer ingegrepen behoeven te worden: de
deposito's zouden immers onder deze omstandigheden naar te verwachten was
toenemen en al zou het herdiscontoplafond ongewijzigd blijven, dan nog zouden
de banken over ruimere middelen beschikken. De `time lag' tussen prijsstijgingen
en verhoogde deposito's zou deze middelen echter beperkt houden.
Ondanks de toepassing van deze globale restricties en de handhaving en versterking
van de selectieve of specifieke restricties zou de kredietontwikkeling niet steeds
gl Er moge hier aan worden herinnerd, dat de banken naast onderlinge bank-
transacties papier in pension kunnen geven bij de Caisse des Dépóts et Consignations
en eventueel geld kunnen opnemen bij de discontohuizen en bij financiële instellingen.
Een beslissing van algemeen karakter, daterend van 1956, herinnert de banken en
financiële instellingen er echter aan, dat het deze instellingen niet is toegestaan waarde-
papier af te staan of in pension te geven aan niet als bank of voor deze operaties in-
geschreven financiële instellingen (wet van 13 en 14 juni 1941). Ingevolge een beslis-
sing van 9 december 1943 is op deze regel echter een uitzondering gemaakt voor
publieke waardepapieren.
3z Zie Dupont, op. cit., p. 326.
33 De banken zouden vrij over haar middelen kunnen beschikken (deposito's -~ kapi-
taal) tot een maximum van ongeveer SSolo van haar totale middelen, vermeerderd met
haar marge onder het plafond. Waar additionele deposito's slechts tot 2001o in schatkist-
papier belegd behoefden te worden, zou deze verhouding mettertijd gunstiger worden.
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binnen de gestelde limieten blijven. De oorzaak hiervan moet niet worden ge-
zocht in het systeem zelve maar in de soepelheid, waarmee het wordt toegepast.
Het systeem werd van het begin af aan voorzien van een aantal veiligheids-
kleppen:
a. een bank bleef natuurlijk altijd vrij een herziening aan te vragen van het voor
haar geldende plafond. Daar deze individueel en eigenlijk vrij willekeurig
waren vastgesteld, moesten herzieningen in principe wel toegekend worden.
Zij zijn echter zowel individueel als gezamenlijk toegekend. Zie de tabel
op pag. 190.
b. het plafond moet niet worden gezien als een absoluut maximum. De plafonds
betreffen immers noodzakelijkerwijs de toestand aan het einde van iedere
maand. Tussentijdse overschrijding werd aanvankelijk toegestaan. Hiervan is
men evenwel later teruggekomen. Maar ook bij de ultimo kan een bank het pla-
fond hebben overschreden. In dit geval moet echter een zogenaamde `taux
d'escompte de pénalisation' worden betaald. Deze ligt enige punten hoger
dan het officiële disconto en is daarenboven progressief. De hogere disconto-
rente wordt echter alleen betaald over het bedrag, waarmee het plafond is
overschreden 3 '. Normaliter wordt een overschrijding tot l001o toegestaan,
maar het schijnt dat ook op deze regel uitzonderingen worden toegestaan.
Van een bank die het plafond doorbreekt, wordt gezegd dat zij `en enfer' of,
in de volgende fase, `en superenfer' gaat.
c. zoals reeds verschillende malen is betoogd, omvat het plafond niet alle kre-
dieten aan de particuliere sector, die tot het herdisconto worden toegelaten.
De voornaamste kredieten, die hierbuiten vallen, zijn: de wissels, getrokken
op middellang krediet, belastingwissels, de zogenaamde `warrants agricoles';
nadat hier in 1949 enige exportkredieten aan waren toegevoegd, is deze maat-
regel in juli 1957 uitgebreid tot het exportkrediet in het algemeen.
d. tenslotte moeten worden genoemd de open-markt-aankopen van handelspapier
door de Banque.
C. De kredietbeperking sinds 1948
Aangezien dit boek alleen maar een overzicht wil geven van de voornaamste
kredietinstellingen, haar onderling verband, haar werkwijze en functie in de
Franse economie, lijkt het niet nodig tot in detail in te gaan op de verschillende
kredietbeperkende maatregelen, die in Frankrijk sinds 1948 genomen zijn. Zij
dragen op enige uitzonderingen na immers een specifiek karakter en ontlenen
haar volledige betekenis aan de verdere evolutie van de Franse economie. Het
zou ons echter te ver voeren hier in detail te treden. Nu het tot op heden be-
staande systeem van kredietbeperkingen uiteengezet is, moge worden volstaan
met een korte aanduiding van de voornaamste nieuwe elementen in dit systeem.
De selectieve of specifieke restrictiemaatregelen zouden het stempel blijven dragen
van bestrijding van kredietaanvragen voor speculatieve doeleinden: voorraad-
~ Aangezien het hier om zwakke percentages van het herdisconto der banken gaat,
en dit zelf ongeveer 2001o van de bankmiddelen uitmaakt, is het duidelijk, dat `enfer'
en `superenfer' slechts een marginaal effect hebben op de rentabiliteit van de banken.
Het plafond zal echter steeds op een voorafgaande periode worden berekend, en is
daardoor meer kredietbeperkend dan zou kunnen lijken.
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vorming met het oog op te verwachten prijsstijgingen, uitstel van deviezen-
ontvangst, vervroegde aanvragen van deviezen enz. enz. Er gingen vooral in 1948
en 1949 en later in 19S 1- Korea-oorlog - een groot aantal aanbevelingen uit
van de Kredietraad om geen kredieten te verlenen, wanneer de aanvragende
ondernemingen over andere middelen beschikten. Op verschillende tijdstippen
werd op deze wijze getracht tijdelijk de kredietverlening te beïnvloeden ten aanzien
van de produktie van of de handel in boter, wijn, wol, katoen, leer, de veehouderij
(1948 en 1949) hout, de veehouderij enz. en het overigens nog vrij onbelangrijke
afbetalingskrediet (1951).
)-3et zou de schijn kunnen wekken, dat de kredietcontrole in oktober 1951 soepeler
werd, toen de limiet van de kredieten, waarvoor een voorafgaande machtiging
nodig was, tot S00 min. frs. werd verhoogd na pas in april 1950 op 100 min.
te zijn vastgesteld. Dit lag geenszins in de bedoeling. Dit blijkt o.a. uit het feit,
dat voor het eerst vanaf dat tijdstip het krediet, verstrekt door middel van zoge-
naamd handelspapier, bij de berekening van deze limiet ingesloten moest worden.
Maar ook de globale restricties zouden strikter toegepast gaan worden. Het
plafond voor het herdisconto, dat bij deze gelegenheid tot ruim S00 mld. frs.
werd verhoogd, zou evenals het `plancher' voortaan beter in acht genomen moeten
worden. Dit werd bereikt doordat een einde werd gemaakt aan zuiver scripturale
praktijken (`window-dressing'), en door de dagelijkse controle van het plancher s5.
Vanzelfsprekend werd ook de discontovoet verhoogd.
In 1952 en 1953, jaren gekenmerkt door een zekere stagnatie, zouden de mone-
taire autoriteiten weinig reden voor ingrijpen vinden. De banken bleven zelfs
vrij gemakkelijk binnen de haar toegestane herdiscontomarges. Het afbetalings-
krediet werd echter in 1952 en volgende jaren wettelijk geregeld. Het betrof hier
aanvankelijk geen kredietbeperking maar veeleer een regeling van deze vorm van
krediet. Zij betrof de vaststelling van zekere normen waaraan de kredietver-
lenende instellingen - m:nimumkapitaal - en haar contracten moesten vol-
doen. Ook de jaren 1954 en 19SS zouden de Kredietraad weinig zorgen baren.
De eerste tekenen van een naderende inflatie begonnen zich echter eind 19SS
af te tekenen. Er werd te weinig aandacht aan besteed. In 1956 heeft de expansie
van de Franse economie zich dan ook voortgezet, `mais dans des conditions
moins favorables que pendant les deux années précédentes; elle ne s'est réalisée
en effet qu'au prix d'un renversement de la balance des comptes extérieurs dont
le déficit s'est progressivement aggravé, et, sur le plan intérieur, de tensions qui
ont pesé sur les prix avec une intensité accrue' s'. In 1957 is in deze toestand
geen verbetering gekomen, hoewel de franc in twee etappen - 10 augustus en
26 oktober - met 2001o werd gedevalueerd. Kwamen de moeilijkheden in 1956
voort uit het samentreffen van slechte oogsten, de gebeurtenissen in Noord-
Afrika, het hoge deficit van de staatsbegroting, en de Suez-kanaal-kwestie, in
1957 zouden deze factoren zich nog doen gevoelen, maar versterkt worden door
een zekere sociale onrust.
Deze laatste was het gevolg van de stijgende kosten van levensonderhoud, die
~ Deze dagelijkse controle moet waarschijnlijk in verband worden gebracht met het
verplichte laatst berekende plancher, want zelfs begin 1958 gaf de daggeldmarkt voor
de ultimo de leningen tegen schatkistpapier goedkoper dan andere.
se lle Jaarrapport Kredietraad, pag. 39.
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op haar beurt weer samenhingen met de slechte oogsten, nieuwe belastingen, de
opheffing van directe en indirecte subsidies en uiteindelijk de devalutatie van
de franc.
De liquiditeit der banken zou op twee manieren worden verminderd: in juli 1956
werd het `plancher' der banken dat globaal tot ongeveer 210lo van haar verplich-
tingen was gedaald, voor alle banken zonder uitzondering vastgesteld op 25010
der verplichtingen. De datum van 30 september 1948 verloor hierdoor dus zijn
betekenis als basisperiode en alle banken werden gelijkgesteld wat betreft de
verplichte portefeuille schatkistpapier. Daarenboven zou er niet langer verschil
worden gemaakt tussen `oude' en `nieuwe' deposito's, wat de verplichting van het
plancher aangaat. `Toutefois les banques, qui en vertu de la réglementation anté-
rieure devaient conserver un portefeuille d'effets publics supérieur à 2501o de
leurs exigibilités, étaient invitées à maintenir ce portefeuille au même niveau
jusqu' à ce que le développement de leurs exigibilités les conduise à la propor-
tion de 25CIo' g~. Hoewel niet in de eerste plaats bedoeld als een kredietbeperkende
maatregel, zou de staatslening, uitgegeven in september 1956, de liquiditeit der
banken eveneens in gevoelige mate aantasten. In juli 1956 besloot de Kredietraad
het afbetalingskrediet te verminderen door enerzijds de verhouding tussen het
maximale bedrag aan aanvaarde risico's en eigen middelen der financiële instel-
lingen van 10 op 8 terug te brengen en te bepalen dat voortaan slechts 75~10
in plaats van 8001o van de prijs van de goederen door afbetalingskrediet gedekt
mocht worden. Daar het afbetalingskrediet in Frankrijk relatief nog steeds onbe-
langrijk is, moet aan deze maatregel echter niet te veel belang worden gehecht Se.
In april 1957 zou de door krediet te dekken marge tot 70qo worden teruggebracht
en de looptijd van het krediet met ongeveer 3 maanden worden verminderd tot
15 of 18 maanden naar gelang de aard van de te financieren goederen.
Aan het begin van de herfst van 1956 werden de woningbouwpremies verminderd
en in aansluiting daarop zou ook het Crédit Foncier haar kredieten aan de
woningbouw minder gemakkelijk doen vloeien. De zogenaamde `crédits de démar-
rage', verleend om de kosten van de bouw te kunnen bestrijden, zouden zo goed
als volledig zo al niet volledig worden stopgezet. Het effect van deze maatregelen
op de kredietverlening op middellange termijn zou zich echter niet onmiddellijk
in het uitstaande kredietvolume weerspiegelen. Waar de premieregeling en de
verhouding tussen kostprijs en het per woning te verlenen krediet nauw aan elkaar
zijn verbonden, zal het echter niemand verwonderen, dat het aantal begonnen
woningen in 1957 aanzienlijk geringer was dan in 1956. In februari 1958 is het
kredietbedrag per woning dan ook weer verhoogd.
De tot nu toe beschreven maatregelen geven meer de indruk van lapwerk dan
van een besliste houding van de autoriteiten de steeds sterker wordende infla-
tionistische tendenzen in te dammen. Tot op zekere hoogte was de houding van
de met het toezicht op het geldwezen belaste autoriteiten te begrijpen: zoals uit
de tabel op pagina 190 blijkt, namen de herdisconto-marges van de banken in
1956 snel af; de voornaamste bron van inflationistische druk lag daarenboven
niet in de particuliere maar in de overheidssector; de overdracht van de finan-
cieringslast van het middellange krediet aan de Banque had natuurlijk wel een
" lle Jaarrapport Kredietraad, pag. 43.
~8 Einde 1955 bedroeg het volume van het uitstaande afbetalingskrediet t 160 mld.
frs.
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inflationistisch effect, maar het verlenen van dit krediet hing meer af van wette-
lijke voorschriften dan van de eventuele bereidheid van de Banque het betref-
fende mobilisatie-papier al of niet in disconto te nemen.
Het zijn zonder twijfel soortgelijke overwegingen, die er toe hebben geleid, dat
het verder ingrijpen van de Banque in de kredietverhoudingen aanvankelijk be-
perkt bleef tot de verhoging van het officiële disconto van 3 tot 4qo (11 april
1957). De vermindering van de deviezenreserves zou een min of ineer catastrofaal
karakter moeten aannemen voordat de mening blijkbaar zou postvatten, dat de
liquiditeit van de economie hoe dan ook verminderd moest worden. Zo kon het
Jaarrapport van de O.E.E.S. naar aanleiding van de vermindering van het herdis-
conto-plafond der banken met 20a1o - beslissing van 27 juni - schrijven: `This
measure was, however, taken at a time when the Bank of France was granting
further large advances to the State and when it was becoming imperative to halt
the outflow of foreign exchange - in short, when various inflationary factors
were coming into play. It was thus mainly a compensatory measure'99. Het effect
van deze maatregel op de kredietverlening aan de particuliere sector moet echter
niet worden onderschat: het herdisconto-plafond werd hierdoor met ongeveer 100
mld. frs. verminderd. Deze maatregel werd daarenboven op de voet gevolgd door
een andere, namelijk de ontheffing van de Banque van de verplichting, al het schat-
kistpapier met minder dan drie maanden looptijd van de banken over te nemen.
Als gevolg hiervan zou de Banque tijdelijk over ruimere mogelijkheden beschil.cken
naar eigen inzicht overheidspapier van de banken over te nemen in het kader
van haar open-markt-politiek.
Ongeveer geliiktijdig met de gedeeltelijke devaluatie van de franc op 10 augustus
werd het officiële disconto verhoogd van 4 tot So1o. Tegen het einde van het jaar
werd het herdisconto-plafond nogmaals met een 1501o verlaagd. Weer zou, even-
als in juni, de methode van twee etappen worden gevolgd om het de banken niet
onmogelijk te maken haar verplichtingen bij de jaarwisseling na te komen. Deze
tweede verla,ging van het plafond in de loop van hetzelfde jaar zou dan ook pas
in de eerste dagen van januari haar volledig beslag krijgen.
De verlaging van de limiet, waarbij de kredieten, die door bankconsortia worden
verleend, een voorafgaande goedkeuring van de Banque nodig hebben - maat-
regel, eveneens genomen in de laatste dagen van 1957 - ademt dezelfde geest
als de andere reeds genoemde. D.w.z. zij hebben niet gebroken met het systeem,
dat in september 1948 werd ingevoerd. Dit zelfde kan niet worden gezegd van de
voorschriften, die in de eerste dagen van 1958 het licht zagen. In grote lijnen
behelzen deze immers, dat het totale volume van het bankkrediet zijn niveau van
september-december 1957 niet mag overschrijden. Hierop is slechts een uit-
zondering voorzien. Deze begunstigt de exportkredieten, die met ongeveer 3010
zouden mogen toenemen.
Voor het eerst in de geschiedenis van Frankrijk is het kredietvolume zelf dus
aan een bepaald plafond gebonden. Het is niet moeilijk te gissen, dat deze ver-
andering van koers slechts tot stand is gekomen onder druk van buiten. De
bepaling, dat de overname van middellang krediet voortaan gefinancierd zal
worden door een speciale kas, die haar middelen krijgt uit de overdracht van de
ss Economic conditions in France. O.E.E.C., Paris, 1957, pag. 12.
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uit leningen verkregen deviezen'" wijst m.i. duidelijk van welke richting deze
druk zou zijn gekomen.
Men kan het al of niet betreuren, dat de Franse monetaire autoriteiten hebben
moeten breken met het door haar in 1948 ingevoerde systeem van kredietrestric-
ties. Dit systeem, dat ongetwijfeld kredietbeperkend werkte, vertoonde immers
een zekere gelijkenis met de voorschriften ten aanzien van verplicht voorge-
schreven kas- en~of liquiditeitspercentages, `globale kredietpolitieke maatregelen',
waarvan volgens Batenburg `verscheidene monetaire specialisten ... in hun ge-
schriften meermalen hun voorkeur hebben laten blijken' 41. Een kredietplafond
daarentegen is uiteraard een starre grootheid, die zích niet aan bepaalde ont-
wikkelingen kan aanpassen, zonder dat opnieuw in de kredietverhoudingen
wordt ingegrepen. De invoering van het kredietplafond in Frankrijk is aan be-
paalde omstandigheden te wijten. Het is te hopen, dat de Franse economie er ín
zal slagen snel de huidige moeilijkheden te boven te komen, zodat ook het soms
nodige ingrijpen in de monetaire verhoudingen zo snel mogelijk een vorm kan
vinden, die aan het karakter der Fransen is aangepast.
40 I.M.F. en E.B.U. leningen.
41 Dr. A. Batenburg, Kredietbeperking. Economie, november 1957, pag. 82.
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HOOFDSTUK III
De middelen der banken
Over de ontwikkeling van het kredietvolume is reeds bij herhaling het een en
ander gezegd. Volledigheidshalve zijn daarenboven in Bijlage I globale gegevens
opgenomen betreffende de uitstaande kredieten. De middelen der banken zijn
echter nog slechts terloops ter sprake gekomen. Gegevens daarvoor vindt men
verspreid over de diverse hoofdstukken, waarin het herdisconto bij de Banque
de France en bij de gespecialiseerde instellingen is behandeld of waarin uitvoeriger
werd ingegaan op afzonderlijke bankinstellingen of categorieën banken. Het lijkt
dan ook gewenst aan het eind van deze studie de m i d d e 1 e n der banken in
het kort aan een kwantitatief onderzoek te onderwerpen.
Om een vergelijking mogelijk te maken met de gegevens ten aanzien van de ont-
wikkeling van het kredietvolume, zullen we de bespreking der middelen splitsen
in die, welke betrekking hebben op de primaire banken en die, welke de secun-
daire banken betreffen.
I. De middelen der primaire banken
Zoals de volgende tabel laat zien, komen de middelen der primaire banken in de
eerste plaats voort uit geldschepping. De geldschepping in haar diverse vormen,
het in omloop brengen van tekengeld en bankbiljetten en de toename der bij de
geldscheppende instellingen aangehouden tegoeden, bedroeg in het jaar 1956
ruim 600 mld. frs. Hierbij kwam ongeveer de helft voor rekening van de Banque
de France en slechts iets meer dan een derde voor rekening van de commerciële
primaire banken. De Postcheque- en girodienst en de Schatkist, waarbij zoals we
zagen ook zichttegoeden kunnen worden aangehouden, zijn debet aan de nog niet
verklaarde geldschepping.
De kredietverlening van de commerciële primaire banken is echter niet beperkt
gebleven tot het bedrag van de stijging van de bij haar aangehouden zichttegoeden.
Deze is eveneens mogelijk gemaakt, doordat de bij haar geplaatste termijndepo-
sito's zijn toegenomen. Het betreffende bedrag is echter relatief gering en bedroeg
in 1956 niet meer dan ongeveer 30 mld. frs. De commerciële banken hebben
daarenboven haar middelen kunnen uitbreiden door emissie van aandelen en in
bepaalde gevallen van obligaties. Maar ook de toename van de saldi van Corres-
pondenten en soortgelijke posten hebben haar additionele middelen verschaft. De
middelen, welke uit deze diverse hoofden voor kredietverlening tot haar beschik-
king zijn gekomen, blijken echter eveneens relatief onbelangrijk te zijn.
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Ditzelfde kan niet worden gezegd ten aanzien van de additionele middelen, welke
uit herdisconto worden verkregen. Vergelijken we de cijfers van bijvoorbeeld
1955 en 1956 dan blijkt er een verschil te bestaan van 440 mld. frs. Dit verschil
kan als volgt worden verklaard: In 1956 blijken de commerciële banken een
beroep te hebben gedaan op de verschillende herdisconto-instituten voor een
bedrag van ruim 420 mld. frs., d.w.z. bijna het tweevoud van de toename der
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Het lijkt niet ongewenst de cijfers ten aanzien van het herdisconto van enig
commentaar te voorzien. De cijferopstelling in de voorgaande tabel zou immers
tot de verkeerde gevolgtrekking kunnen leiden, dat de Banque de France niet
alleen kortlopend krediet van de andere primaire banken overneemt maar ook
papier ter mobilisatie van middellang krediet. Wat betreft kortlopend papier -
onverschillig of dit overheidspapier is of ander papier - dit neemt de rl3anque
in voorkomende gevallen rechtstreeks, zonder tussenpersonen van de andere
primaire banken over. De cijfers in voorgaande tabel ten aanzien van het her-
disconto van kortlopend krediet spreken dus voor zich zelf. Wat het mobilisatie-
papier voor middellang krediet betreft, werd in andere gedeelten van deze studie
reeds uiteengezet, dat de Banque dit papier alleen overneemt, wanneer het aan-
geboden wordt door de gespecialiseerde instellingen 1. De voorgaande tabel zou
dus verwarrend kunnen werken inzake het herdisconto van middellang krediet.
Onze commentaar zal dan ook gericht zijn op de verklaring van deze moeilijk-
heid. Daar deze moeilijkheid in hoofdzaak teruggebracht kan worden tot de
vraag ten gunste van wie is geherdisconteerd en deze materie nogal ingewikkeld
is, zij het vergund met een enkel woord terug te komen op de wijze, waarop
het middellang krediet verleend wordt.
In de voorgaande hoofdstukken werd er op gewezen, dat het middellange krediet
zowel door de secundaire banken als door de primaire banken kan worden ver-
leend. De vraag, die hier beantwoord moet worden is dus: is het mogelijk te
onderscheiden welke van deze twee categorieën banken een krediet met middel-
lange looptijd in eerste instantie heeft verstrekt en welke er uiteindelijk de finan-
cieringslast van draagt? Dit blijkt inderdaad mogelijk te zijn. Anders zou het
immers niet mogelijk zijn geweest aan te geven, welke banken in de verschillende
jaren middellang krediet hebben verstrekt. (In Bijlage I kan men de betref-
fende cijfers vinden). In de voorgaande tabel zijn cijfers ten aanzien van het
herdisconto opgenomen. Ook daaruit mag dus tot de mogelijkheid van de be-
antwoording van de gestelde vraag besloten worden. Het enige, wat nu nog
minder duidelijk zou kunnen zijn, is het mechanisme, dat het mogelijk maakt
deze gegevens te verschaffen.
Halen we voor de geest, dat het middellange krediet wordt verstrekt door middel
van wissels of orderbriefjes, dan zal het duidelijk worden, dat hier de sleutel
van het probleem ligt. Het betreffende papier wordt immers niet alleen uitgegeven,
voorzien van handtekeningen - trekker en betrokkene in het geval van een
wissel - maar telkens, wanneer het in disconto wordt genomen, wordt hier een
handtekening aan toegevoegd.
Nemen we hier even aan, dat het krediet aan de woningbouw vooral door de
secundaire banken wordt verstrekt en dat de betreffende wissel van het Sous-
Comptoir meestal direct bij het Crédit Foncier wordt ondergebracht, dan is het
duidelijk, dat de voorgaande tabel deze transactie niet vermeldt. Beide instellingen
zijn immers secundaire banken. Het gaat er in die tabel immers om de additionele
middelen van de primaire banken aan te geven. Zelfs wanneer een primaire
bank het betreffende papier tijdelijk `en pension' zou nemen, dan nog zou de
voorgaande tabel dit niet weergeven. Na de beëindiging van het `pension' stromen
deze primaire bank immers geen additionele middelen toe, maar wordt slechts
de balanspositie van het moment voor de `en pension'name hersteld.
' Zie Deel II. Hoofdstuk I, pag. 52.
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Dit wil niet zeggen, dat de betreffende primaire bank niet tijdelijk de finan-
cieringslast heeft gedragen van het krediet in kwestie. De voorgaande tabel heeft
echter niet tot doel aan te geven, welke instellingen de financieringslast van
bepaalde kredieten hebben gedragen, hij wil tot uitdrukking brengen, in welke
mate de primaire banken additionele middelen zijn toegevloeid. In het gegeven
voorbeeld zou men daarentegen wel kunnen spreken van tijdelijke additionele
middelen der s e c u n d a i r e banken. Deze laatste instellingen hebben immers
door het bij primaire banken `en pension' geven van papier tijdelijk de beschik-
king gekregen over middelen van de primaire banken, dus over monetaire
middelen.
Op dezelfde wijze kan worden gesproken van additionele middelen der primaire
banken, wanneer een op deze banken getrokken wissel na eerst bij een primaire
bank ondergebracht te zijn geweest in herdisconto wordt gegeven bij een gespe-
cialiseerde instelling. In dit geval stromen de primaire banken immers middelen
toe uit een andere sector van het bankwezen - en niet van de niet-banksector -
en met name middelen, die zij niet tevoren zelf aan die andere banksector hadden
verschaft. Dit blijkt immers de norm te zijn voor de Kredietraad om deze mid-
delen al dan niet als additioneel te beschouwen.
In de praktijk zullen de primaire banken er veelal toe overgaan middellang krediet
te verlenen voor industriële doeleinden om er zich pas later over te bekommeren
of dit krediet herdiscontabel te maken is. Een orderbriefje, voorzien van het
`aval' van de Caisse Nationale des Marchés zou in dit geval het mobilisatiepapier
kunnen vertegenwoordigen. Dit laat er geen twijfel over mogelijk, of een primaire
bank het krediet in eerste instantie verleend heeft. Neemt de Banque dit papier
uiteindelijk in disconto, dan heeft het daarenboven ingevolge het mobilisatieproces
een secundaire bank doorlopen.
De Kredietraad concludeert dus uit de aard van het papier, in hoeverre door de
gespecialiseerde instellingen aangeboden papier in eerste instantie door de primaire
banken of de secundaire banken gefinancierd krediet vertegenwoordigt. Maar
waarom toch de nogal ingewikkelde wijze van weergave in de voorgaande tabel
van het herdisconto ten gunste van de primaire banken? Deze houdt nauw ver-
band met het voorgaande. De betreffende cijfers worden immers ontleend aan
de balansen der banken. Bezien we de portefeuille van de Banque de France van
mobilisatiepapier van middellang krediet, dan is het niet voldoende te weten,
hoeveel van dit papier in eerste instantie door de primaire banken gefinancierd
krediet vertegenwoordigt. Het is immers steeds zonder uitzondering van de
secundaire banken overgenomen. Daarnaast moet dus vaststaan, met welk bedrag
de eigen portefeuille van de secundaire banken van het betreffende papier is
toe- of afgenomen. Alleen de som van de toe- of afnamen van de betreffende
portefeuilles van de Banque en de secundaire banken geeft aan, hoeveel addi-
tionele middelen de primaire banken uit herdisconto zijn toegevloeid. De afzonder-
lijke weergave van de mutaties in de betreffende portefeuilles van de gespeciali-
seerde instellingen en van de Banque laat zien, in hoeverre de commerciële
primaire banken additionele middelen zijn toegevloeid uit besparingen en in hoe-
verre uit monetaire middelen.
Komen we nu terug tot de tabel ten aanzien van de additionele middelen der
primaire banken, dan zal het duidelijk zijn, dat de lijn `Gespecialiseerde instel-
lingen' aangeeft: de mutaties in de portefeuille van deze instellingen van papier,
dat van de primaire banken is overgenomen. Het betreft dus in het algemeen
188
papier aan de order van een primaire bank en voorzien van een mobilisatiehand-
tekening van een gespecialiseerde instelling. De post `Middellang krediet', in dis-
conto genomen door de Banque, geeft weer het door de gespecialiseerde instel-
lingen aan de Banque doorgegeven papier, dat deze instellingen zelf weer van
de primaire banken hadden overgenomen. Zouden de gespecialiseerde instellingen
meer van dit mobilisatiepapier van de primaire banken overnemen dan zij aan
de Banque doorgeven, dan moet haar portefeuille van dit papier toenemen en
zal de som van beide posten waarschijnlijk meer bedragen dan het bedrag van
een der beide posten. Geven de gespecialiseerde instellingen echter meer aan
de Banque door dan zij van de primaire banken overnemen, dan neemt haar
portefeuille af en verkrijgen de primaire banken minder additionele middelen dan
uit het herdisconto van het betreffende papier bij de Banque zou kunnen blijken.
Veroorloven we ons een onderbreking van de gedachtengang dan willen we deze
gebruiken om er nog eens uitdrukkelijk op te wijzen, dat de Banque dus meer
papier ter mobilisatie van middellang krediet overneemt, dan in de voorgaande
tabel is weergegeven. Naast het papier, dat in eerste instantie door de primaire
banken gedragen middellang krediet vertegenwoordigt, neemt de Banque immers
ook papier over, dat in eerste instantie door de secundaire banken gefinancierd
middellang krediet vertegenwoordigt. Het verschil in de mutaties van de porte-
feuille middellang krediet van de Banque en de in de voorgaande tabel weer-
gegeven cijfers geeft dus weer de beschikbaarstelling van monetaire middelen
aan de secundaire banken. We komen er in de volgende pagina's op terug. De
volgende tabel geeft echter de betreffende cijfers aan.
Mobilisatie van middellang krediet door de Banque ten gunste van de secundaire banken
in mild. frs.
1953 1954 1955 1956 1957~
a. Mutaties portefeuille middellang krediet van de
Banque
b. Herdisconto middellang krediet t.g.v. de primaire
banken
c. Herdisconto middellang krediet t.g.v. de secun-
daire banken (c - a-b)
43 149 114 417 302
-20 58 -1 204 133
63 91 115 213 169
Bron: Jaarrapporten Nationale Kredietraad.
' Voorlopige cijfers.
Daar we in voorgaande pagina's aangetoond hebben, dat aan het geldcreërend
vermogen van de banken bepaalde limieten bestaan en dat deze grenzen niet van
haarzelf maar van de economie als geheel afhangen, is het niet onaardig even
terug te komen op de cijfers van de op pagina 186 gegeven tabel. Deze cijfers
laten namelijk zien, dat er geen enkele correlatie bestaat tussen het herdisconto
van de Banque en de toename van de hoeveelheid bankbiljetten in omloop. Had
er wel een correlatie bestaan, dan zou deze volkomen toevallig zijn geweest,
want het herdisconto heeft alleen plaats om de banken in de gelegenheid te
stellen met die vorm van bankgeld te betalen, die de cliënten wensen. Deze cijfers
laten dus nog eens duidelijk zien, dat het door die of die bepaalde bank in om-
loop gebrachte geld wel in omloop komt, maar dat het de economie is, die bepaait,
welke geldsoorten in omloop blijven.
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De cijfers in genoemde tabel geven eveneens waardevolle inlichtingen inzake de
liquiditeit van de primaire banken. Het jaar 1956 blijkt een jaar geweest te zijn,
waarin de banken in hoge mate aangewezen zijn geweest op een beroep op de
Banque. Zij hebben grote bedragen af moeten stoten van een van haar buffer-
uitzettingen, het middellange krediet en dit ondanks het feit, dat het herdisconto
van middellang krediet vrij kostbaar is. Zou dit er op wijzen, dat een groot aantal
banken de redelijke grenzen, welke bij het herdiscontoplafond in acht genomen
moeten worden, had bereikt? Is hier mogelijk een verklaring te vinden van het
langdurig uitblijven van een verder aandraaien van de schroef van de krediet-
restricties? Beantwoorden we de laatste vraag het eerst, dan lijkt het wel waar-
schijnlijk, dat de vermindering van de liquiditeit der banken de monetaire auto-
riteiten er toe gebracht heeft te denken, dat de kredietexpansie vanzelf een einde
zou vinden en dus een grote invloed heeft gehad op de overweging inzake het
al of niet stroever maken van de kredietrestricties. Overwegingen van politieke
aard, het handhaven van de produktie-expansie e.d. hebben hierbij echter even-
eens gewicht in de schaal gelegd. Wat de herdisconto-mogelijkheden der banken
betreft, de volgende tabel laat zien, hoe de becijferbare liquiditeitsmarge van de
gezamenlijke banken, de officiële herdisconto-mogelijkheden, zich de laatste
jaren hebben ontwikkeld. We spreken liever van de becijferbare dan van de
officiële herdisconto-mogelijkheden, omdat zoals in voorafgaande hoofdstukken
is uiteengezet, naast papier, getrokken ter mobilisering van middellang krediet,
ook ander handelspapier buiten het plafond om aan de Banque overgedragen
kan worden. De omvang hiervan is echter niet te berekenen.
Beschikbare officiële herdisconto-mogelijkheden voor de banken
(einde periode, in mld. frs.)
1952 1953 1954 1955 1956 1957~
1. Herdisconto-plafond bij Banque de France a540 556 575 586 612 447
b -~-16 -F 19 ~ 11 f 26 -165
2. In herdisconto gegeven a498 521 510 535 589.
h -~23 -11 f25 ~54
3. Marge (1-2) a~ 42 35 65 51 23
b 7 -~30 -14 -28
4. Open-markt-politiek B. d. Fr
(particulier papier)
i) Maaumale aankopen a 65 65 65 70 62
b f S -8
~ 57 42 38 28 56ii) reeds gekocht
iii) beschikbare marge (a-b)
5. Portefeuille schatkistpapier hoger dan
`plancher'
6. Middellang herdisconteerbaar krediet
7. Officiële herdiscontomogelijkheden
(3 -}-4iii~5 -F 6)
Bron: Jaarrapporten Nationale Kredietraad.
1 Voorlopige cijfers.
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181 226 88 100
-~ 24 ~ 45 -138 ~-12
a183 281 415 431 143
b f98 ~ 134 -~ 16 -288
~ absoluut cijfer.
b verandering van jaar tot jaar.
In de periode tussen de jaren 1952 en 1956 zijn deze officiële herdisconto-marges
toegenomen, vooral als gevolg van absoluut en relatief toenemende portefeuilles
schatkistpapier en het niet aan andere instellingen overdragen van verleend
middellang krediet. Uit de tabel, die op bladzijde 186 is opgenomen, blijkt echter
dat er daarentegen ook maar weinig papier, dat bij de Banque of de gespecia-
liseerde instellingen was ondergebracht, is teruggenomen. Het jaar 1955 is op
deze regel een gunstige uitzondering. De verklaring hiervoor moet waarschijnlijk
worden gezocht in het feit, dat het rendement van schatkistpapier - met een
looptijd van twee jaar - en van middellang krediet hoger is of was dan de kosten
van herdisconto van ander handelspapier. Deze ontwikkeling is daarenboven
zonder twijfel beïnvloed door liquiditeitsoverwegingen. Deze veronderstelling
lijkt zeer aannemelijk, aangezien de liquiditeit van de economie gedeeltelijk
voortsproot uit een overschot op de betalingsbalans, een overschot, dat naar in
1955 duidelijk werd, slechts van tijdelijke aard zou zijn.
Het zal de lezer ongetwijfeld zijn opgevallen, dat er een belangrijk verschil bestaat
tussen de cijfers inzake het herdisconto van kortlopend handelspapier door de
Banque, wanneer men de tabellen op pagina 186 en 190 met elkaar vergelijkt.
Het zal echter wel duidelijk zijn, dat dit verschil moet worden verklaard door de
overname door de Banque van papier, dat niet onder de regeling van het plafond
valt. Wanneer het verschil tussen beide cijfers niet belangrijk was, zouden we er
waarschijnlijk zonder meer overheen gestapt zijn. De volgende tabel laat even-
wel zien, dat dit verschil vooral in 1956 zeer belangrijk was.
Herdisconto van handelspapier door de Banque in mld. frs.
1953 1954 1955 1956 1957
a. totale volume (tabel, pag. 186) 11 -26 28 156
b. onder plafondregeling (tabel, pag. 190) 23 -11 25 54
c. a-b -]2 -IS 3 102
w.v. open-markt -IS -4 -10 28
Valt het geheel samen met de niet-officiële herdiscontomogelijkheden van de
banken? In dat geval zou men er op moeten wijzen, dat de oriëntatie van de
kredietverlening van de banken naar die kredieten, die zonder limiet aan de
Banque overgedragen kunnen worden, vormen heeft aangenomen, die de krediet-
beperkingen zelf min of ineer op losse schroeven hebben gezet. Kunnen de banken
immers, zoals in 1956 over een bedrag aan additionele middelen beschikken van
102 mld. plus 204 mld. (herdisconto middellang krediet), zonder dat de autori-
teiten daar iets aan kunnen doen, dan kunnen zij de kredietverlening met een-
zelfde bedrag doen toenemen ondanks kredietbeperkingen. Het is dan ook te
enenmale onvoldoende de officiële herdiscontomogelijkheden te kennen. Wil men
inderdaad op korte termijn een halt kunnen toeroepen aan een inflationistische
ontwikkeling, dan is het nodig, dat het totaal aan herdiscontomogelijkheden be-
perkt is.
Het is waarschijnlijk, dat het volume van in 1956 buiten het plafond om in her-
disconto gegeven handelspapier slechts ten dele teruggebracht kan worden tot
landbouwkrediet, exportkrediet en andere kredieten, die zonder beperking aan
de Banque overgedragen kunnen worden. Het in de bovenstaande tabel gegeven
cijfer van 102 mld. omvat immers naar alle waarschijnlijkheid het handelspapier,
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dat door de Banque of in open-markt-transacties is verworven, verleende voor-
schotten en het papier, dat in bepaalde gevallen boven het plafond is overge-
nomen? Dit moge geruststellend klinken, het neemt niet weg, dat de banken in
de gegeven situatie uiteindelijk over de betreffende additionele middelen beschikt
hebben, en dat deze middelen naast de middelen, voortvloeiend uit het officiële
herdisconto, verkregen zijn. Het moge een waarschuwing zijn voor toekomstige
herzieningen van het plafond en het plancher.
We zullen niet trachten een verband te leggen tussen de mutaties in de porte-
feuille handelspapier van de Banque, `Effets escomptés sur la France' en de
middelen, die de banken van de Banque hebben verkregen. De `Effets escomptés
sur la France' vertegenwoordigen immers maar een gedeelte, zij het een zeer
belangrijk gedeelte, van de middelen, die de Banque door middel van de over-
dracht van kortlopend handelspapier aan de banken ter beschikking stelt. Zij
kan immers ook open-markt-transacties verrichten, en voorschotten op onder-
pand verlenen. De portefeuille `Effets escomptés sur la France' bevat echter
naast het papier, overgenomen van de banken, papier, dat door particulieren of
ondernemingen in disconto is gegeven.
Hoewel de betreffende gegevens nog niet beschikbaar zijn, menen we te kunnen
zeggen, dat de ontwikkeling der middelen van de hier als primaire banken bijeen-
gebrachte instellingen, in 1957 een geheel ander beeld zal vertonen. De gevoelige
vermindering van de portefeuille `Effets escomptés sur la France' is in deze
veelzeggend.
II. De middelen van de gespecialiseerde instellingen
De middelen van de gespecialiseerde instellingen bestaan voornamelijk uit be-
sparingen. Bij de bespreking der verschillende instellingen is hierop voldoende
gewezen om hier te kunnen volstaan met enkcle globale tabcllen, die als bijlagen
zijn opgenomen. (Zie bijlage III).
In de betreffende tabellen komt evenwel niet tot uiting, dat de gespecialiseerde
instellingen - en met name het Crédit Foncier en het Sous-comptoir - belang-
rijke kredieten op middellange termijn verlenen, waarvan zij de financieringslast
op de Banque de France afschuiven. De kredieten, waar het hier over gaat, komen
dus voor in de balansen van de Banque de France en zijn eveneens in de tabel
over de kredietverlening (zie pagina 193), als door de Banque verleend opge-
nomen. Het zou dan ook niet de moeite waard zijn hierop terug te komen, ware
het niet, dat de gespecialiseerde instellingen op diverse wijzen krediet verlenen
aan de Schatkist. Daar de Schatkist echter door middel van voorschotten en
dotaties bijdraagt in de middelen der gespecialiseerde instellingen, zou een ver-
eenvoudiging van de financieringsstromen zeer wenselijk kunnen lijken. Men kan
natuurlijk opmerken, dat de dotaties en de voorschotten veelal niet aan dezelfde
instellingen ten goede komen die een gedeelte van haar middelen ter beschikking
stellen van de Schatkist. Dit is inderdaad waar. Hier bestaat dus slechts in schijn
een probleem. Maar dat neemt niet weg, dat geringere kredietverlening aan de
Schatkist - o.a. van de Caisse des Dépóts, het Crédit National en het Crédit
Foncier - deze instellingen ruimer armslag zou geven om wissels, getrokken
ter mobilisatie van middellang krediet, in portefeuille te houden; d.w.z. dat in
feite de monetaire sfeer voor krediet aan de Schatkist opkomt. Deze vorm van
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Bijlage - Tabel II
Disconto van de Banque de France
Kortlopend Kortlopend Voor- Voor-
overheids- en overheidspapier schotten schotten
Data van verandering handelspapier max. 3 mnd. 30 dagen op effecten
lopend
qo ~o qo qo
1941: 15-3 1,75 1,75 1,75 2,5
1945: 19-1 1,625 1,625 1,625 2,75
1947: 9-1 1,75 a 1,75 1,75 3,25
2,25 b
9-10 2,5 a 2,5 2,5 4,5
3,0 b
1948: 4-9 3,5 a 3,5 3,5 4,5
4,0 b
30-9 3,0 2,5 2,5 4,5
1950: 8-6 2,5 2,5 2,5 3,75
1951: 11-10 3,0 3,0 3,0 4,0
8-I1 4,0 3,25 3,5 4,5
1953: 17-9 3,5 3,25 3,5 4,5
1954: 4-2 3,25 3,25 3,25 4,5
2-12 3,0 3,0 3,0 4,5
1957: 11-4 4,0 ~ 3,0 3,0 6,0
12-8 5,0 ... ... ...
Bronnen: Jaarrapporten Nationale Kredietraad. Weekstaten Banque de France.
~ Schatkistpapier, accepten Crédit National, avals Caisse des Marchés, handelspapier
getrokken op verkopen, wissels gavaliseerd door het Office National Interprofessionel
des Céreales.
b alle andere waardepapieren die tot het disconto van de Banque worden toegelaten.
~ disconto voor papier, voortvlceiend uit export, blijft onveranderd vastgesteld op 3010.
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Bijlage - Tabel III
De additionele middelen en uitzettingen der gespecialiseerde instellingen in
mld, frs.
1954 1955 1956 1957
Middelen:
Caisse des DépSts et Consignations 200 372 339
Crédit Foncier en Sous-comptoir 49 70 47
Crédit National 51 16 13
Crédit agricole' 87 87 21
Crédit Coopératif 5 6 11
Caisses d'Epargne (Elzas-Lotharingen) Y ... 6 4
Fonds de Développement 135 125 143
af
emissies van gespecialiseerde instellingen, onderschreven
door Caisse des Dép6ts -12 -6 -14
Uitzettingen:
Mobiliseerbaar middellang krediet 32 40
Niet mobiliseerbaar middellang krediet 402 455
w.v. ondernemingen en particulieren 183 201
goedkope woningbouw (H.L.M.) 48 82
lagere publiekrechtelijke lichamen 171 172
Kortlopend overheidspapier 7 38
Saldi bij de Schatkist en de P.T.T. 44 88
Diversen 42 55
Activa is gelijk aan passiva 527 676
Bronnen:Jaarrapporten van de Nationale Kredietraad.
1 Zie ook pag. 186. Middelen der primaire banken.
2 Deze zijn niet zoals de andere verplicht haar saldi aan te houden bij de Caisse des
Dépóts. Zie Deel II, Hoofdstuk V.
N.B. Voor een beschrijving van de wijze, waarop deze instellingen haar middelen
verkrijgen, zij verwezen naar de betreffende paragrafen in Deel II, Hoofdstuk V.
Het verschil in de cijfers ten aanzien van de kredietverlening in deze tabel en in Bij-
lage I, is te wijten aan het hier buiten beschouwing laten van de spaarbanken van
Saarland en het Crédit Municipal, dat voornamelijk krediet verleent aan ambtenaren.
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